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ABSTRAK 
 
Cincin Haosana, A 311 06042, Pengaruh Return On Asset dan Tobin’s Q 
Terhadap Volume Perdagangan Saham Pada Perusahaan Retail yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia, dibimbing oleh Drs. H. Muallimin, M.Si (Pembimbing I) dan 
Drs. Muh. Ashari, M.SA, Ak (Pembimbing II). 
 
Kata Kunci : Return on Asset, Tobin’s Q, Total Volume Activity 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh antara 
Return On Assets (ROA) dan Tobin’s Q terhadap Volume Perdagangan Saham (Total 
Volume Activity) baik secara parsial maupun simultan. Sampel penelitian diambil 
secara purposive sampling, dengan kriteria: (1) sampel adalah perusahaan retail yang 
go public di BEI selama periode tahun 2006 – 2010, (2) perusahaan sampel 
menerbitkan laporan keuangan selama periode penelitian, dan (3) data perusahaan 
sampel tersedia di Pusat Informasi Pasar Modal. Data yang digunakan berasal dari 
laporan keuangan perusahaan sampel. Analisis data dilengkapi dengan uji asumsi 
klasik (uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinieritas dan uji 
heteroskedastisitas). 
Hasil penelitian ini menunjukkan: bila bergerak secara parsial, Tobin’s Q akan 
berpengaruh negatif terhadap TVA dengan tingkat signifikansi (0,353 > 0,05). Hal ini 
berarti secara parsial, semakin tinggi Tobin’s Q (X2) maka TVA (Y) semakin rendah. 
Oleh karena itu dapat disebutkan bahwa Tobin’s Q tidak berpengaruh terhadap TVA. 
Sebaliknya, bila bergerak secara parsial, ROA akan berpengaruh positif terhadap 
TVA dengan tingkat signifikansi (0,019 < 0,05) yang berarti bahwa semakin tinggi 
ROA (X1) maka TVA (Y) akan semakin tinggi. Hasil penelitian ini secara parsial 
menemukan bahwa ROA berpengaruh secara parsial terhadap TVA. Tetapi apabila 
dilihat secara simultan, ROA dan Tobin’s Q akan berpengaruh terhadap TVA yang 
tampak dari nilai F hitung lebih besar daripada F tabel (38,605 > 19,00) dan tingkat 
signifikansi lebih kecil dari 0,05. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
Dengan semakin berkembangnya dunia usaha, semakin banyak pula perusahaan 
yang muncul sehingga menimbulkan persaingan yang ketat. Salah satu bidang usaha 
yang mengalami perkembangan yang pesat dan persaingan yang ketat dalam 
usahanya adalah perusahaan retail. 
Persaingan di bidang ini berlangsung cukup ketat antara perusahaan yang satu 
dengan perusahaan yang lain. Hal ini dapat dilihat dari cukup banyaknya cabang 
perusahaan retail yang dibuka dan tidak jarang pula yang harus menutup atau 
memindahkan usahanya. Oleh karena itu, untuk mempertahankan kegiatan usaha dan 
bersaing dengan perusahaan lain, banyak hal yang dibutuhkan antara lain strategi, ide 
– ide baru, kepercayaan pelanggan, bahkan modal yang cukup besar. 
 Salah satu cara yang dapat diambil perusahaan untuk memenuhi kebutuhan 
dana guna mengembangkan perusahaan agar tetap dapat bersaing adalah penjualan 
saham kepada masyarakat melalui pasar modal. Penjualan saham ataupun obligasi  
mampu membantu perusahaan menghimpun dana karena salah satu fungsi pasar 
modal sendiri menurut Jogiyanto (2003 : 12) dan Husnan (1998 : 4) adalah 
menyediakan dana yang diperlukan oleh perusahaan atau pihak yang membutuhkan 
dana.  
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 Di dalam pasar modal, transaksi perdagangan saham suatu perusahaan pada 
suatu sesi akan tampak pada volume perdagangannya karena volume perdagangan 
menggambarkan pertempuran antara permintaan dan penawaran sehingga perubahan 
permintaan saham oleh pelaku pasar akan mempengaruhi volume perdagangannya. 
Oleh karena itu volume perdagangan menjadi salah satu parameter penting untuk 
menunjukkan transaksi yang terjadi dalam aktivitas perdagangan saham di pasar 
modal. 
 Perusahaan – perusahaan yang telah mencatatkan sahamnya di pasar modal ini 
kemudian harus mengeluarkan laporan keuangan setiap tahun yang memuat informasi 
tentang kekayaan perusahaan, termasuk laporan keuntungan dan pembayaran dividen 
perusahaan. Mempublikasikan laporan keuangan dilakukan selain karena ketentuan 
yang telah ditetapkan dalam pasar modal, juga dilakukan karena laporan keuangan 
merupakan media informasi yang merangkum aktivitas – aktivitas keuangan 
perusahaan pada suatu saat tertentu. Oleh sebab itu, laporan keuangan harus disajikan 
dengan benar sehingga akan berguna bagi setiap pihak yang membutuhkan, 
khususnya bagi pihak yang akan menggunakannya sebagai bahan pertimbangan 
dalam pengambilan keputusan. 
 Selanjutnya, untuk memahami informasi keuangan yang terdapat dalam laporan 
keuangan, analisis laporan keuangan sangat dibutuhkan. Untuk menganalisis laporan 
keuangan, dapat digunakan analisis rasio. Analisis rasio merupakan salah satu cara 
popular yang digunakan untuk menganalisis laporan keuangan. 
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 Analisis rasio keuangan memudahkan penggunanya mengetahui hal – hal atau 
bidang apa saja dalam perusahaan yang sedang mengalami masalah dan juga mampu 
membantu mengetahui kinerja perusahaan secara keseluruhan. Terdapat beberapa 
rasio keuangan untuk mengukur kinerja tetapi rasio yang digunakan lebih kepada 
rasio profitabilitas, karena bagi investor, perusahaan yang menjual sahamnya di pasar 
modal harus memiliki kemampuan menghasilkan laba sehingga dapat membagikan 
dividen dan meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Hal ini sejalan dengan 
tujuan perusahaan yang dikemukakan oleh Keown et al (2004 : 3), yaitu perusahaan 
haruslah bertujuan memaksimalkan kekayaan pemegang saham. 
Menurut Kieso et al (2002 : 223), terdapat beberapa rasio untuk mengukur 
profitabilitas. Salah satunya adalah Return on Asset (ROA). ROA menurut Kieso et al 
(2002 : 223) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas aktiva 
secara keseluruhan. Oleh sebab itu, semakin positif nilai ROA (semakin besar), maka 
semakin baik pula kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan aktiva yang 
dimilikinya untuk menghasilkan laba. Sebaliknya, ROA yang negatif (semakin kecil) 
menunjukkan bahwa dari total aktiva yang digunakan, perusahaan tidak mampu 
memberikan laba. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Astria (2007) dan Rohmah (2010), 
ROA memiliki pengaruh yang cukup signifikan terhadap volume pedagangan. Tetapi 
dari beberapa penelitian yang pernah dilakukan oleh beberapa pihak mengenai 
pengaruh ROA terhadap volume saham yang diperdagangkan, ternyata terdapat hasil 
yang berbeda. Penelitian yang dilakukan oleh Kusumahadi (2008), Holidiyah (2009), 
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dan Fahmi (2010) menunjukkan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap volume 
perdagangan.  
Lebih lanjut, apabila ROA merupakan pengukuran kinerja operasional untuk 
perusahaan maka untuk mengukur kinerja eksternal perusahaan digunakan Tobin’s Q. 
Tobin’s Q merupakan suatu rasio yang menawarkan penjelasan nilai dari suatu 
perusahaan di pasar dimana nilai pasar suatu perusahaan seharusnya sama dengan 
biaya ganti aktivanya. Jika nilai Tobin’s Q perusahaan lebih dari satu, berarti nilai 
pasar perusahaan tersebut lebih besar daripada aktiva perusahaan yang tercatat. Oleh 
karena itu, pasar akan menilai baik perusahaan yang memiliki nilai Tobin’s Q yang 
tinggi. Sebaliknya, jika nilai Tobin’s Q kurang dari satu mengindikasikan bahwa 
biaya ganti aktiva lebih besar daripada nilai pasar perusahaan sehingga pasar akan 
menilai kurang perusahaan tersebut. 
Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya dan adanya 
perbedaan pendapat mengenai pengaruh ROA dan Tobin’s Q terhadap volume 
perdagangan saham menyebabkan penulis tertarik untuk mengangkat judul 
“Pengaruh ROA Dan TOBIN’S Q Terhadap Volume Perdagangan Saham Pada 
Perusahaan Retail Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”. 
 
 
 
 
 
5 
 
 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang diatas, maka masalah pokok yang akan dikaji dalam 
penelitian ini adalah: 
1. Apakah ROA dan Tobin’s Q berpengaruh secara parsial terhadap volume 
perdagangan saham perusahaan retail. 
2. Apakah ROA dan Tobin’s berpengaruh secara simultan terhadap volume 
perdagangan saham perusahaan retail. 
 
1.3 Batasan Masalah  
Kinerja perusahaan dapat diukur dengan berbagai variabel, namun demikian 
dalam penulisan skripsi ini, penulis hanya menggunakan dua macam variabel, yaitu 
Return on Assets (ROA) dan Tobin’s Q. 
Selain itu, perusahaan yang diteliti adalah perusahaan retail yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia atau yang go public, menerbitkan laporan keuangannya selama 
periode penelitian, yaitu dari tahun 2006 hingga tahun 2010, dan yang tersedia 
datanya di Pusat Informasi Pasar Modal. 
 
1.4 Tujuan dan Manfaat Penulisan 
1.4.1 Tujuan Penulisan 
Dari rumusan masalah diatas, penelitian ini bertujuan untuk: 
1. Mengetahui apakah ROA dan Tobin’s Q berpengaruh secara parsial terhadap 
volume perdagangan saham perusahaan retail. 
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2. Mengetahui apakah ROA dan Tobin’s berpengaruh secara simultan terhadap 
volume pedagangan saham perusahaan retail. 
 
1.4.2 Manfaat Penulisan 
1. Sebagai bahan referensi untuk penelitian selanjutnya dan menjadi bahan 
pertimbangan bagi pihak – pihak yang membutuhkan. 
2. Sebagai sarana untuk mengembangkan wawasan bagi penulis dan untuk 
melengkapi proses belajar di Fakultas Ekonomi Universitas Hasanuddin. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
Sistematika penulisan dimaksudkan untuk mendapatkan gambaran secara 
keseluruhan dalam pembahasan laporan. Adapun sistematika penulisannya adalah 
sebagai berikut: 
Bab pertama : Merupakan Bab Pendahuluan yang menguraikan latar belakang, 
rumusan masalah, batasan masalah yang akan dibahas, tujuan 
dan manfaat penulisan, serta sistematika penulisan. 
Bab kedua : Merupakan Bab Tinjauan Pustaka yang menguraikan landasan 
teoritis berupa pengertian – pengertian dasar dan pengetahuan 
yang harus diketahui berkenaan dengan judul penulisan. 
Bab ketiga : Merupakan Bab Metodologi Penelitian yang menguraikan 
langkah – langkah penelitian seperti pemilihan sampel, jenis 
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dan sumber data yang digunakan, dan metode analisis yang 
akan digunakan dalam penelitian. 
Bab keempat : Merupakan Bab Gambaran Umum Perusahaan yang diteliti. 
Bab kelima : Merupakan Bab Pembahasan yang menguraikan hasil penelitian   
yang telah dilakukan. 
Bab keenam : Merupakan Bab Penutup yang berisi kesimpulan dan saran.
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
2.1   Pasar Modal 
2.1.1 Gambaran Umum Pasar Modal 
Menurut Fabozzi et al (1999 : 7), ada banyak cara menggolongkan jenis – jenis 
pasar keuangan, misalnya berdasarkan waktu jatuh temponya. Berdasarkan waktu 
jatuh temponya, pasar keuangan terdiri atas pasar modal dan pasar uang. Pasar modal 
(capital market) merupakan pasar untuk instrumen berharga jangka panjang yang bisa 
diperjualbelikan, sedangkan pasar uang (money market) merupakan pasar untuk 
instrumen berharga jangka pendek. Pengertian jangka pendek ini ditafsirkan berada 
dalam kurun waktu satu tahun atau kurang dari satu tahun. Pasar uang lebih banyak 
dimanfaatkan oleh perbankan dan sebagian kecil perusahaan – perusahaan besar. 
 Pengertian pasar modal telah banyak diungkapkan oleh beberapa pihak, salah 
satunya adalah Jogiyanto. Menurut Jogiyanto (2003 : 11), pasar modal seperti halnya 
pasar pada umumnya, yaitu tempat bertemu antara pembeli dan penjual dengan risiko 
untung dan rugi. Pasar modal bertindak sebagai penghubung antara para investor 
dengan perusahaan ataupun institusi pemerintah melalui perdagangan instrumen 
keuangan jangka panjang. Pengertian pasar modal juga diungkapkan oleh Martono 
dan Harjito (2005 : 359). Menurut mereka, pasar modal (capital market) adalah suatu 
pasar di mana dana – dana jangka panjang baik hutang maupun modal sendiri 
diperdagangkan. Dana jangka panjang yang diperdagangkan tersebut berupa surat – 
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surat berharga. Dana jangka panjang berupa hutang yang diperdagangkan biasanya 
berupa obligasi (bond), sedangkan dana jangka panjang yang merupakan modal 
sendiri berupa saham biasa (common stock) dan saham preferen (preferred stock). 
 Undang-Undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 memberikan pengertian Pasar 
Modal yang lebih spesifik, yaitu “Kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran 
Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan dengan Efek yang 
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek”. Yang 
dimaksud dengan Efek adalah surat berharga, yaitu surat pengakuan hutang, surat 
berharga komersial, saham, obligasi, tanda bukti hutang, Unit Penyertaan kontrak 
investasi kolektif, kontrak berjangka atas Efek, dan setiap derivatif dari Efek. 
 Di pasar modal, perusahaan akan melakukan beberapa kegiatan untuk 
mendapatkan dana, misalnya dengan melakukan penawaran umum baik saham 
maupun obligasi di pasar perdana. Pasar perdana (primary market) adalah pasar untuk 
surat – surat berharga yang baru diterbitkan. Selanjutnya, kegiatan akan berlanjut 
dengan hiruk pikuk perdagangan saham atau obligasi di pasar sekunder atau di kenal 
dengan nama Bursa Efek. Pasar sekunder (secondary market) adalah pasar untuk 
sekuritas yang telah dimiliki oleh pemegang sekuritas. Di pasar sekunder ini, uang 
tidak lagi mengalir ke perusahaan penerbit efek tetapi antara pemegang sekuritas 
yang satu dengan yang lain. 
 Pasar modal di Indonesia secara resmi dimulai ketika pemerintah Belanda 
mendirikan Vereneging Voor de Effectenhandle di Jakarta pada akhir tahun 1912, 
tepatnya pada tanggal 14 Desember 1912. Tujuan didirikannya bursa efek tersebut 
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adalah untuk memobilisasi dana dalam rangka membiayai perkebunan milik Belanda 
yang pada saat itu dikembangkan secara besar – besaran di Indonesia. Pendirian bursa 
efek di Jakarta kemudian diikuti dengan pendirian bursa efek di Surabaya pada 
tanggal 1 Januari 1925 dan pendirian bursa efek di Semarang pada tanggal 1 Agustus 
1925. Bursa efek tersebut mengalami perkembangan yang pesat sampai akhirnya 
ditutup dengan adanya perang dunia kedua. Selanjutnya, memasuki era kemerdekaan, 
Bursa Efek Indonesia kembali diaktifkan dengan diterbitkannya obligasi pemeritah 
dan diberlakukannya UU darurat No. 13 Tahun 1951 tentang Pasar Modal yang 
kemudian ditetapkan sebagai UU No. 15 Tahun 1952. Namun usaha mengaktifkan 
bursa efek tidak mengalami perkembangan sampai dekade 1970-an. 
 Kegiatan operasional pasar modal akhirnya memperoleh perhatian besar dari 
pemerintah dengan dikeluarkannya Keppres No. 53/1990 tentang Pasar Modal dan 
SK Menteri Keuangan No.119/KMK.010/1991 tentang Pasar Modal. Kemudian pada 
tahun 1991, didirikan PT Bursa Efek Jakarta. Pendirian ini didasarkan pada akta 
notaris yang dibuat pada tanggal 4 Desember 1991 dan disahkan oleh Menteri 
Kehakiman RI pada tahun 1991 sebagai tempat dan kegiatan transaksi perdagangan 
surat – surat berharga (security). 
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2.1.2 Karakteristik, Fungsi, dan Manfaat Pasar Modal 
1. Karakteristik Pasar Modal 
 Pasar modal berbeda dengan industri keuangan lainnya karena karakteristik 
industri pasar modal. Menurut Fardhini (2010) terdapat beberapa karakteristik 
industri pasar modal, antara lain: 
a) Keterbukaan Informasi (Information disclosure) 
Melalui regulasi yang umumnya mengatur keterbukaan informasi kepada publik, 
pelaku pasar dapat mengukur sejauh mana peluang return dan risiko atas suatu aset 
investasi sehingga dapat mengambil keputusan dalam berinvestasi, apakah akan 
membeli, menjual, atau menahan. Dengan adanya keterbukaan informasi ini, maka 
para analis dapat melakukan analisis serta rekomendasi investasi kepada para 
investor. 
b) Return Ekspektasi vs Risiko (Expected Return vs Calculated Risk) 
 Dalam setiap keputusan investasi khususnya di pasar modal, investor harus 
mempertimbangkan peluang keuntungan yang diraih di satu sisi dan kemungkinan 
risiko yang dihadapi atas investasi tersebut pada sisi yang lain. Risiko yang terdapat 
pada setiap instrumen pada dasarnya merupakan risiko yang dapat dikalkulasi 
sehingga keputusan berinvestasi di pasar modal merupakan keputusan yang bersifat 
rasional dan dapat diproyeksi melalui berbagai formula dan model yang 
menggambarkan peluang untung dan risiko atas keputusan investasi. 
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c) Regulasi yang Ketat (Highly Regulated) 
 Kegiatan investasi di pasar modal merupakan aktivitas ekonomi yang melibatkan 
masyarakat luas, dengan pergerakan dana yang besar, serta industri yang berbasis 
pada informasi. Oleh karena itu, pasar modal memerlukan regulasi atau aturan yang 
ketat sehingga pelaku pasar dapat menjalani aktivitas investasi secara wajar, teratur, 
adil, dan efisien. 
d) Manajemen Portofolio (Portofolio Management) 
 Setiap keputusan investasi selalu mengandung risiko sehingga pengelolaan risiko 
merupakan aspek fundamental dalam setiap pengambilan keputusan. Salah satu 
teknik dalam mengelola dan meminimalkan risiko adalah melakukan diversifikasi 
investasi yang umumnya dikenal sebagai portofolio management. Portofolio 
management merupakan kompetensi inti dalam pengelolaan investasi karena  
diharapkan dapat dicapai suatu return optimal dengan risiko minimal. 
 
2. Fungsi Pasar Modal 
 Secara makro, pasar modal memiliki beberapa fungsi yang menyebabkan 
lembaga ini memiliki daya tarik tersendiri. Fungsi ini kemudian dikemukakan oleh 
Husnan (1998 : 4). Menurutnya, pasar modal memiliki fungsi ekonomi dan fungsi 
keuangan. Dalam menjalankan fungsi ekonominya, pasar modal menyediakan 
fasilitas untuk memindahkan dana dari lender (pihak yang mempunyai kelebihan 
dana) ke borrower (pihak yang memerlukan dana). Fungsi keuangan dilakukan 
dengan menyediakan dana yang diperlukan oleh para borrowers dan para lenders  
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menyediakan dana tanpa harus terlibat langsung dalam kepemilikan aktiva riil yang 
diperlukan untuk investasi tersebut. 
 Fungsi pasar modal yang lain juga dikemukakan oleh Yulfasni (2005 : 2), 
sebagai berikut: 
a. Pasar modal dapat menjadi sarana pengalokasian dana yang produktif. 
b. Pasar modal dapat digunakan sebagai alternatif investasi bagi para pemodal. 
c. Memungkinkan para investor untuk memiliki perusahaan yang sehat dan 
berprospek baik. 
d. Memungkinkan pelaksanaan manajemen perusahaan secara profesional dan 
transparan. 
e. Meningkatkan aktivitas ekonomi nasional. 
f. Mendorong terciptanya kesempatan berusaha dan sekaligus menciptakan 
kesempatan kerja. 
 
3. Manfaat Pasar Modal 
 Ada beberapa manfaat yang dapat dirasakan baik oleh investor, pemerintah 
maupun perusahaan dengan adanya pasar modal, namun demikian dalam penulisan 
ini hanya akan dibahas manfaat pasar modal yang dirasakan oleh investor dan 
perusahaan. 
 Perusahaan penerbit sekuritas memanfaatkan pasar modal untuk menarik dana 
umumnya didorong oleh beberapa tujuan, seperti untuk keperluan usaha dan untuk 
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memperbaiki struktur modal. Manfaat pasar modal bagi perusahaan yang lebih rinci 
diungkapkan oleh Martono dan Harjito (2005 : 360), sebagai berikut: 
a. Jumlah dana yang dapat dihimpun dari pasar modal bisa berjumlah besar. 
b. Dana tersebut dapat diterima sekaligus pada saat pasar perdana selesai. 
c. Ketergantungan perusahaan terhadap bank menjadi kecil. 
d. Cash flow hasil penjualan saham biasanya lebih besar dari harga nominal 
perusahaan. 
e. Profesionalisme dalam manajemen meningkat. 
 
Manfaat pasar modal tidak hanya dirasakan oleh perusahaan – perusahaan, 
tetapi juga oleh investor. Investor yang masuk ke dalam pasar modal pada umumnya 
memanfaatkannya untuk memperoleh dividen atau untuk berdagang. Manfaat pasar 
modal bagi investor juga diungkapkan oleh Martono dan Harjito (2005 : 361) sebagai 
berikut: 
a. Memperoleh dividen bagi yang memiliki saham dan mendapatkan bunga bagi 
yang memiliki obligasi. 
b. Mempunyai hak suara dalam rapat umum pemegang saham (RUPS) bagi 
pemegang saham dan mempunyai hak suara dalam rapat umum pemegang obligasi 
(RUPO) bagi pemegang obligasi. 
c. Dapat dengan mudah mengganti instrumen investasi. 
d. Dapat sekaligus melakukan investasi dalam beberapa instrumen untuk mengurangi 
risiko. 
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2.1.3 Instrumen Pasar Modal 
 Instrumen pasar modal pada prinsipnya adalah semua surat – surat berharga 
yang sering disebut dengan efek, yang umum diperjualbelikan melalui pasar modal. 
Menurut UU No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal, efek adalah surat berharga, yaitu 
surat pengakuan hutang, surat berharga komersial, saham, obligasi, tanda bukti 
hutang, Unit Penyertaan kontrak investasi kolektif, kontrak berjangka atas Efek, dan 
setiap derivatif dari Efek. 
 Menurut keputusan Menteri Keuangan No. 1548/KMK.013/1990 pada tanggal 
4 Desember 1990, yang dimaksud dengan efek adalah setiap surat pengakuan hutang, 
surat berharga komersil, saham, obligasi, sekuritas kredit, tanda bukti hutang, right, 
warrants, opsi atau setiap derivatif dari efek atau setiap instrumen yang ditetapkan 
oleh Bapepam sebagai efek. Meskipun instrumen yang diperdagangkan di pasar 
modal beragam, instrumen yang paling umum diperjualbelikan melalui bursa efek di 
Indonesia saat ini adalah saham dan obligasi. 
  
2.2   Laporan Keuangan 
2.2.1 Pengertian dan Tujuan Laporan Keuangan 
 Seorang analis, investor atau pihak manapun pasti akan kesulitan apabila harus 
melakukan pengamatan langsung terhadap setiap perusahaan yang diamatinya. 
Apabila dilakukan, mereka akan menghabiskan cukup banyak waktu untuk 
mengetahui banyak hal tentang situasi dan kondisi perusahaan. Oleh karena itu, 
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media yang paling umum tersedia untuk menganalisis kondisi perusahaan adalah 
melalui laporan keuangannya. 
 Laporan keuangan merupakan ikhtisar mengenai keadaan keuangan suatu 
perusahaan pada suatu saat tertentu. Untuk pengambilan keputusan, para pelaku 
bisnis baik investor, pemegang saham, maupun manajer membutuhkan informasi 
tentang kondisi keuangan perusahaan yang terdapat dalam laporan keuangan sehingga 
dapat memutuskan tindakan yang seharusnya diambil. 
 Pengertian laporan keuangan sendiri menurut Kieso et al (2008 : 2) adalah 
sarana pengkomunikasian informasi keuangan kepada pihak – pihak diluar 
perusahaan. Laporan ini menampilkan sejarah perusahaan yang dikuantifikasi dalam 
nilai moneter. Menurut Sadeli (2000 : 18), laporan keuangan adalah laporan tertulis 
yang memberikan informasi kuantitatif tentang posisi keuangan dan perubahan – 
perubahannya, serta hasil yang dicapai selama periode tertentu. Selanjutnya menurut 
Harahap (2005 : 201), laporan keuangan adalah output dan hasil akhir dari proses 
akuntansi yang menjadi bahan informasi bagi para pemakainya sebagai salah satu 
bahan dalam proses pengambilan keputusan. Selain sebagai informasi, laporan 
keuangan juga sebagai pertanggungjawaban (accountability) sekaligus 
menggambarkan indikator kesuksesan suatu perusahaan dalam mencapai tujuannya. 
 Sesuai dengan yang terdapat dalam pengertian laporan keuangan, tujuan utama 
dari laporan keuangan adalah memberikan informasi yang berguna untuk 
pengambilan keputusan baik untuk pemakai internal maupun eksternal. Hal ini 
sejalan dengan tujuan laporan keuangan yang diungkapkan oleh Horngern et al. 
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Menurut Horngern et al (1998 : 609), tujuan utama dari laporan keuangan adalah 
menyediakan informasi yang berguna di dalam membuat keputusan investasi dan 
pemberian pinjaman. Agar dapat digunakan dalam pembuatan keputusan, informasi 
akuntansi tersebut haruslah relevan, dapat diandalkan, dan dapat diperbandingkan. 
 Tujuan laporan keuangan yang lebih lengkap diungkapkan oleh FASB. 
Menurut FASB dalam Harnanto (2002 : 17), tujuan laporan keuangan terbagi ke 
dalam tiga komponen, yaitu: 
1. Tujuan umum 
Tujuan umum laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang bermanfaat 
untuk pengambilan keputusan. 
2. Tujuan pokok 
Tujuan pokok laporan keuangan adalah menyediakan informasi untuk menilai 
prospek arus kas, menyediakan informasi tentang kondisi finansial perusahaan, 
menyediakan informasi tentang kinerja dan laba yang dihasilkan dalam perusahaan, 
dan menyediakan informasi bagaimana perusahaan memperoleh serta menggunakan 
dana. 
3. Tujuan lain 
Tujuan lain dari laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang 
memungkinkan manajemen untuk dapat membuat keputusan dan kebijakan 
menyangkut masa depan perusahaan, menyediakan informasi untuk menilai kinerja 
manajemen, dan menyediakan informasi berupa penjelasan dan interpretasi yang 
dapat membantu para pemakai dalam memahami informasi yang disajikan. 
18 
 
 
 
2.2.2 Pemakai Laporan Keuangan 
 Seperti yang telah diungkapkan sebelumnya dalam pengertian dan tujuan 
laporan keuangan, para pemakai laporan keuangan pada dasarnya terdiri atas pemakai 
internal dan eksternal. Menurut Harnanto (2002 : 3), pemakai laporan keuangan 
adalah sebagai berikut: 
1. Pihak internal 
Pihak internal perusahaan yang utama adalah manajemen, yang memerlukan 
informasi akuntansi untuk membantu mereka dalam melaksanakan fungsi – fungsi 
manajerialnya, khususnya untuk perencanaan kegiatan dan pengendaliannya. 
2. Pihak eksternal 
Pihak eksternal adalah para individu dan institusi di luar organisasi atau 
perusahaan yang secara langsung atau tidak langsung mempunyai kepentingan di 
dalam perusahaan. Yang termasuk pihak eksternal adalah para investor atau calon 
investor, kreditur, pemasok, pelanggan, penyelenggara bursa efek, analis keuangan, 
instansi pemerintah, dan masyarakat pada umumnya. Dalam menyajikan informasi 
yang ditujukan kepada pihak eksternal, akuntan harus mengacu pada standar 
akuntansi yang berlaku umum sehingga dapat meningkatkan kepercayaan dan 
pemahaman para pemakai, serta membantu dalam membuat perbandingan. 
 
2.2.3 Pengertian dan Tujuan Analisis Laporan Keuangan 
Analisis laporan keuangan dapat dilakukan baik oleh pihak internal maupun 
eksternal karena hasil dari analisis laporan keuangan dapat digunakan sebagai bahan 
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pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Bagi pihak eksternal khususnya 
investor, analisis atas laporan keuangan ini dapat digunakan sebagai bahan 
pertimbangan sebelum mengambil keputusan investasi dan dapat digunakan untuk 
memprediksi kondisi perusahaan. 
Sebelum membahas lebih lanjut tentang analisis laporan keuangan, perlu 
diketahui dahulu pengertian dan tujuan dari analisis laporan keuangan. Menurut Wild  
et al (2005 : 3), yang dimaksud analisis laporan keuangan (financial statement 
analysis) adalah aplikasi dari alat dan teknik analitis untuk laporan keuangan 
bertujuan umum dan data – data yang berkaitan, untuk menghasilkan estimasi dan 
kesimpulan yang bermanfaat. Berdasarkan pengertian tersebut, secara khusus dapat 
dikatakan analisis laporan keuangan adalah penggunaan teknik analitis untuk laporan 
keuangan demi menganalisis posisi dan kinerja keuangan perusahaan, dan untuk 
menilai kinerja keuangan di masa depan. 
 Pengertian analisis laporan keuangan yang hampir sama juga diungkapkan oleh 
Bernstein dan Wild (1998 : 3). Menurut mereka, analisis laporan keuangan 
merupakan analisis yang mencakup penerapan metode dan teknik analisis atas 
laporan keuangan dan data lainnya untuk melihat dari laporan itu ukuran – ukuran 
dan hubungan tertentu yang sangat berguna dalam proses pengambilan keputusan. 
Sedangkan tujuan analisis laporan keuangan yang diungkapkan oleh Bernstein dan 
Wild (1998 : 3), antara lain: 
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a. Screening 
Analisis dilakukan dengan melihat secara analitis laporan keuangan dengan tujuan 
untuk memilih kemungkinan investasi atau merger. 
b. Forcasting 
Analisis digunakan untuk meramalkan kondisi keuangan perusahaan di masa yang 
akan datang. 
c. Diagnosis 
Analisis dimaksudkan untuk melihat kemungkinan adanya masalah – masalah 
yang terjadi baik dalam manajemen, operasi, keuangan, atau bidang lainnya. 
d. Evaluation 
Analisis ini dilakukan untuk menilai prestasi manajemen, operasional, efisiensi 
dan lainnya untuk pengambilan keputusan. 
 
2.2.4 Analisis Laporan Keuangan untuk Menilai Kinerja Keuangan 
Menurut Amstrong dan Baron (1998 : 15) yang dikutip dari wikipedia, 
disebutkan bahwa: 
”Kinerja adalah tentang melakukan pekerjaan dan hasil yang dicapai dari 
pekerjaan tersebut. Kinerja adalah tentang apa yang dikerjakan dan bagaimana 
cara mengerjakannya. Kinerja merupakan hasil pekerjaan yang mempunyai 
hubungan kuat dengan tujuan strategis organisasi, kepuasan konsumen dan 
memberikan kontribusi ekonomi. 
 
 Dalam Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia (No. 826/KMK. 
013/1992) disebutkan bahwa kinerja adalah prestasi yang dicapai oleh perusahaan 
dalam suatu periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan suatu perusahaan. 
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Prestasi yang dimaksud adalah operasi perusahaan baik dilihat dari segi ekonomi 
(laporan keuangan) maupun manajemennya.  
 Dalam konteks perusahaan, kinerja adalah suatu prestasi yang dihasilkan oleh 
perusahaan dalam berbagai aspek dengan mendayagunakan seluruh sumber daya 
yang dimilikinya selama suatu periopde waktu tertentu. Oleh karena itu, untuk 
mengetahui prestasi perusahaan perlu dilakukan pengukuran terhadap kinerja. 
Sedangkan pengukuran atau penilaian kinerja menurut Mulyadi dan Setyawan (2001 : 
353) adalah penentuan secara periodik efektivitas operasional suatu organisasi, 
bagian organisasi dan karyawannya berdasarkan sasaran, standar dan kriteria yang 
ditetapkan sebelumnya. 
 Seperti yang telah disebutkan sebelumnya, kinerja suatu perusahaan hendaknya 
dipantau untuk mengetahui prestasi perusahaan dan untuk memastikan bahwa 
perusahaan berjalan dengan arah dan kecepatan yang benar. Waters (2001 : 13) 
mengungkapkan bahwa pengukuran terhadap kinerja dilakukan untuk: 
1. Mengetahui seberapa baik organisasi mencapai tujuannya. 
2. Membandingkan kinerja perusahaan dengan perusahaan lain. 
3. Membandingkan kinerja dalam bagian perusahaan yang berbeda. 
4. Membantu dalam pengambilan keputusan. 
5. Melihat bagian – bagian dalam perusahaan yang perlu diperbaiki. 
 Apabila dikhususkan bagi investor atau calon investor, menilai kinerja 
keuangan suatu perusahaan pada dasarnya berguna untuk menghitung profitabilitas 
perusahaan, dividen, dan harga saham masa depan karena pembayaran dividen 
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tergantung dari operasi yang menguntungkan, dan kenaikan harga saham tergantung 
dari penilaian pasar terhadap prospek perusahaan. Para kreditur juga berkepentingan 
untuk menilai kinerja keuangan perusahaan karena operasi yang menghasilkan laba 
merupakan sumber utama kas untuk membayar pinjaman. 
 Dalam menilai kinerja keuangan suatu perusahan, investor menggunakan 
informasi akuntansi yang berasal dari laporan keuangan. Salah satu teknik yang 
popular yang digunakan dalam menganalisis laporan keuangan untuk menilai kinerja 
keuangan perusahaan adalah analisis rasio keuangan. Dengan analisis ini, dapat 
diketahui kekuatan dan kelemahan perusahaan di bidang keuangan. Analisis rasio 
dapat membimbing investor membuat keputusan atau pertimbangan tentang apa yang 
akan dicapai perusahaan dan bagaimana prospek yang akan dihadapi di masa yang 
akan datang. 
 
2.3 Analisis Rasio Keuangan 
2.3.1 Pengertian dan Manfaat Analisis Rasio Keuangan 
 Horngern et al (1998 : 905) mengungkapkan bahwa analisis rasio menyatakan 
hubungan antara jumlah yang satu dengan jumlah yang lain. Sedangkan Sutrisno 
(2001 : 229) memberikan pengertian analisis rasio keuangan sebagai suatu analisis 
yang menghubungkan elemen – elemen yang ada dalam laporan keuangan agar dapat 
diinterpretasikan lebih lanjut untuk keperluan evaluasi. Gibson (1992 : 766) 
memberikan pengertian analisis rasio sebagai suatu analisis yang menghubungkan 
komponen data keuangan yang satu dengan yang lainnya dari laporan keuangan yang 
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berguna sebagai tolak ukur untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi suatu 
perusahaan. 
 Analisis rasio keuangan ini menurut Martono dan Harjito (2005 : 52) antara lain 
berguna dalam: 
a. Pengambilan keputusan investasi. 
b. Keputusan pemberian kredit. 
c. Penilaian arus kas. 
d. Penilaian sumber – sumber ekonomi. 
e. Menganalisis perubahan – perubahan yang terjadi terhadap sumber – sumber dana. 
f. Menganalisis penggunaan dana. 
 
2.3.2 Jenis – Jenis Rasio Keuangan 
 Menurut Sutrisno (2001 : 230), terdapat dua pengelompokan rasio keuangan, 
yaitu: 
1. Rasio menurut sumber darimana rasio dibuat, terbagi menjadi: 
a. Rasio – rasio Neraca (Balance Sheet Ratio). Rasio neraca merupakan rasio 
yang menghubungkan elemen – elemen yang ada pada neraca saja. Rasio ini 
disebut rasio neraca karena pembilang dan penyebut dari masing – masing rasio 
berasal dari neraca. Rasio neraca ini terdiri atas rasio hutang dan rasio 
likuiditas. 
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b. Rasio – rasio Laporan Laba Rugi (Income Statement Ratio). Rasio ini adalah 
rasio yang menghubungkan elemen – elemen yang ada pada laporan laba rugi 
saja, seperti profit margin, operating ratio, dan lainnya. 
c. Rasio – rasio antar Laporan (Inter Statement Ratio). Rasio ini 
menghubungkan elemen – elemen yang ada pada dua laporan, yaitu neraca dan 
laporan laba rugi, seperti Return on Investment, Return on Equity, dan lainnya. 
2. Rasio menurut tujuan penggunaan, dapat dikelompokkan menjadi: 
a. Rasio Likuiditas. Rasio – rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar hutang – hutang jangka pendeknya. 
b. Rasio Leverage. Rasio ini digunakan untuk mengukur sampai seberapa jauh 
aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang. 
c. Rasio Aktivitas. Rasio ini digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan 
dalam memanfaatkan sumber dananya. 
d. Rasio Keuntungan. Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur efektivitas perusahaan dalam mendapatkan keuntungan. 
e. Rasio Penilaian. Rasio ini adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan manajemen untuk menciptakan nilai pasar agar melebihi biaya 
modalnya. 
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Meskipun demikian, rasio keuangan yang utama menurut Kieso et al (2002 : 
222) diklasifikasikan dalam empat rasio, yaitu: 
1. Rasio Likuiditas 
Adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan yang jatuh tempo, misalnya 
membayar gaji, membayar biaya operasional, membayar utang jangka pendek dan 
pembayaran lain yang perlu segera dilakukan. Rasio likuiditas antara lain terdiri atas 
Rasio Cakupan Utang Tunai Lancar, Rasio Cepat (quick ratio), Rasio Lancar (current 
ratio). 
a. Rasio cakupan utang tunai lancar 
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban lancarnya 
dalam suatu tahun dari operasinya. Untuk menghitung rasio cakupan utang tunai 
lancar digunakan rumus sebagai berikut: 
 
 
 
b. Rasio cepat (acid – test ratio) 
Rasio cepat merupakan rasio antara aktiva lancar sesudah dikurangi persediaan 
dengan hutang lancar. Rasio ini mengukur likuiditas jangka sangat pendek. Untuk 
menghitung rasio cepat digunakan rumus sebagai berikut: 
  
 
          Kas bersih yang  
Rasio Cakupan Utang =      disediakan oleh aktivitas operasi 
Tunai Lancar           
        Kewajiban lancar rata – rata  
Rasio Cepat =    Kas, sekuritas, dan piutang (bersih)  
                        Kewajiban lancar  
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c. Rasio lancar (current ratio) 
Rasio lancar adalah rasio yang membandingkan antara aktiva lancar yang dimiliki 
perusahaan dengan utang jangka pendek. Rasio ini digunakan untuk mengukur 
kemampuan membayar utang jangka pendek. Rumus yang digunakan untuk 
menghitungnya adalah sebagai berikut: 
 
 
 
2. Rasio Solvabilitas (leverage ratio) 
Rasio ini mengukur sejauh mana perusahaan didanai oleh utang. Perusahaan yang 
memiliki rasio solvabilitas rendah mempunyai risiko kerugian yang lebih kecil pada 
saat perekonomian sedang turun, tetapi memiliki tingkat return yang rendah saat 
perekonomian tinggi. Rumus yang digunakan untuk menghitung rasio utang antara 
lain: 
a. Total utang terhadap total aset 
Rasio ini digunakan untuk mengukur persentase total aktiva yang diberikan oleh 
kreditor. Rumus menghitung rasio utang terhadap total aset adalah: 
 
 
 
 
 
      Aktiva Lancar  
Rasio Lancar   =     
            Kewajiban lancar  
               Total Utang   
Total Utang terhadap Total Aset  =     
              Total Aktiva  
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b. TIE (Time Interest Earned) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan untuk memenuhi pembayaran 
bunga pada saat jatuh tempo. Rumus untuk menghitung TIE adalah: 
 
 
 
3. Rasio Aktivitas/Perputaran 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mengelola 
aset – asetnya sehingga memberikan aliran kas masuk bagi perusahaan. Secara 
ringkas, rasio ini mengukur tingkat efektifitas pemanfaatan atau penggunaan sumber 
daya perusahaan. Rumus yang digunakan antara lain: 
a. Perputaran persediaan (inventory turn over) 
 
 
b. Periode pengumpulan piutang (receivable collection period) 
 
 
c. Perputaran total aset (Total assets turn over) 
 
 
 
 
                   EBIT   
Time Interest Earned     =     
           Beban Bunga 
             Piutang   
Receivable collection period  =     
               Penjualan per hari 
          Penjualan  
Total assets turn over =     
                Total Aktiva 
               Penjualan   
Perputaran Persediaan     =     
              Persediaan  
28 
 
 
 
d. Perputaran aset tetap (Fixed assets turn over) 
 
 
 
4. Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan atau tingkat efektivitas pengelolaan manajemen dalam menghasilkan 
keuntungan yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. 
Menurut Kieso et al (2002 : 223) terdapat beberapa rasio yang digunakan untuk 
mengukur profitabilitas, antara lain: 
a. Marjin laba terhadap penjualan 
Rasio ini digunakan untuk mengukur laba bersih yang dihasilkan oleh setiap 
rupiah penjualan. Rumus untuk menghitung rasio ini adalah: 
 
 
b. Tingkat pengembalian atas aktiva (Return on Asset) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur profitabilitas aktiva secara keseluruhan. 
Rumus yang digunakan untuk menghitung rasio ini adalah: 
 
 
 
 
       Penjualan  
Fixed assets turn over =     
                Aktiva Tetap 
                         Laba bersih  
Marjin laba terhadap penjualan =   
          Penjualan Bersih 
=     
        Aktiva Tetap 
                                Laba bersih 
Return on Asset                   = 
            Total aktiva rata – rata  
=     
        Aktiva Tetap 
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c. Tingkat pengembalian atas ekuitas saham biasa (Return on Equity) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur profitabilitas dari investasi pemilik. Rumus 
yang digunakan untuk menghitung ROE adalah: 
 
 
d. Laba per saham 
Rasio laba per saham digunakan untuk mengukur laba bersih yang dihasilkan oleh 
setiap lembar saham biasa. Rumus yang digunakan untuk mengukur rasio ini adalah: 
 
 
 
2.3.3 Return on Asset (ROA) 
Pengertian Return on assets (ROA) menurut Kieso et al (2002 : 223) adalah 
rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas aktiva secara keseluruhan. 
Sedangkan Gibson (1992 : 329), menyatakan bahwa: 
“Return on Assets measures the firm’s ability to utilize its assets to create 
profits. This ratio compares profits with the assets that generate the profits.” 
Berdasarkan pengertian ROA yang disebutkan, dapat dikatakan bahwa ROA 
mengidentifikasi seberapa efisien manajemen dalam menggunakan aktiva yang 
dimiliki untuk menghasilkan laba. ROA menurut Gibson (1992 : 330) dapat dihitung 
dengan rumus sebagai berikut: 
 
     Laba bersih dikurangi dividen saham 
preferen 
Laba per Saham       =            Ekuitas pemegang saham biasa rata – rata  
=     
        Aktiva Tetap 
                          Laba bersih  
Return on Equity      = 
           Total Ekuitas Pemegang Saham 
=     
        Aktiva Tetap 
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ROA = Profit Margin x Assets Turnover 
 = Earning Before Interest & Tax X     Penjualan Bersih 
   Penjualan Bersih          Total Aktiva 
 Berdasarkan rumus tersebut, Asset Turnover digunakan untuk mengukur 
efisiensi dalam menggunakan aktiva untuk menghasilkan penjualan, sedangkan profit 
margin digunakan untuk mengukur laba sehubungan dengan penjualan yang 
dihasilkan. Hasil dari perhitungan antara profit margin dengan asset turnover 
menghasilkan ROA yang digunakan untuk mengukur keseluruhan keefektifan dalam 
menghasilkan laba dengan aset yang tersedia. 
 Namun demikian, rumus yang umum digunakan untuk menghitung ROA 
adalah dengan membagi laba tahunan perusahaan (laba sebelum bunga) dengan total 
aset, yang akan ditampilkan dalam bentuk persentase. 
Rumus untuk menghitung ROA pada umumnya adalah sebagai berikut:  
  
 
 
 ROA menggambarkan kemampuan aset – aset yang dimiliki perusahaan dalam 
menghasilkan laba, setelah disesuaikan dengan biaya – biaya untuk mendanai aset 
tersebut. ROA yang positif (semakin besar) menunjukkan bahwa dari total aktiva 
yang dipergunakan untuk beroperasi, perusahaan mampu memberikan laba bagi 
perusahaan. Sebaliknya, ROA yang negatif (semakin kecil) menunjukkan bahwa dari 
                              Laba bersih 
Return on Asset                   = 
          Total aktiva rata – rata  
=     
        Aktiva Tetap 
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total aktiva yang dipergunakan, perusahaan tidak mampu memberikan laba sehingga 
mendapatkan kerugian.  
 ROA menyampaikan apa yang dihasilkan laba dari modal yang ditanamkan 
dalam aset. ROA untuk perusahaan publik dapat berbeda secara substansial dan akan 
sangat bergantung pada industri tersebut. Itulah sebabnya ketika menggunakan ROA 
sebagai ukuran perbandingan, yang terbaik adalah membandingkannya dengan ROA 
pada perusahaan yang sama selama beberapa kurun waktu atau dengan ROA 
perusahaan lain dalam industri yang sejenis. 
 
2.3.4 Tobin’s Q 
1. Pengertian TOBIN’S Q 
 Tobin’s Q atau biasa juga disebut Q ratio atau Q Teori diperkenalkan pertama 
kali oleh James Tobin pada tahun 1969. James Tobin adalah ekonom Amerika yang 
berhasil meraih nobel di bidang ekonomi dengan mengajukan hipotesis bahwa nilai 
pasar suatu perusahaan seharusnya sama dengan biaya penggantian aktiva perusahaan 
tersebut sehingga menciptakan keadaan ekuilibrium. 
 Pengertian Tobin’s Q ini menurut James Tobin sebagaimana yang dikutip oleh 
Carton dan Perluff dalam Juniarti (2009 : 22) adalah: 
“Tobin’s Q is the ratio of the market value of a firm assets (as measured by 
the market value of the market value of its out standing stock and debt) to the 
replacement cost of the firm’s assets” 
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 Tobin’s Q menawarkan penjelasan nilai dari suatu perusahaan. Tobin’s Q 
model mendefinisikan nilai perusahaan sebagai nilai kombinasi antara aktiva 
berwujud dan aktiva tak berwujud. Nilai Tobin’s Q perusahaan yang rendah (antara 0 
dan 1) mengindikasikan bahwa biaya ganti aktiva perusahaan lebih besar daripada 
nilai pasar perusahaan tersebut. Hal ini mengindikasikan bahwa pasar menilai kurang 
perusahaan tersebut. Sedangkan jika nilai Tobin’s Q suatu perusahaan tinggi (lebih 
dari 1), maka nilai perusahaan lebih besar daripada nilai aktiva perusahaan yang 
tercatat. Hal ini mengindikasikan bahwa terdapat beberapa aktiva perusahaan yang 
tidak terukur atau tercatat. 
 
2. Keunggulan TOBIN’S Q 
Tobin’s Q atau Q ratio merupakan suatu model yang berguna dalam pembuatan 
keputusan investasi. Menurut Ricardo dalam Juniarti (2009 : 24), Tobin’s Q 
meringkas informasi yang akan datang yang relevan dengan keputusan investasi 
perusahaan. Perusahaan meningkatkan modal saham jika Q tinggi karena jika nilai 
Tobin’s Q di atas satu maka perusahaan akan menghasilkan rate of return yang lebih 
tinggi dibandingkan dengan yang dikeluarkan oleh biaya aktiva. 
Pengukuran kinerja dengan menggunakan Tobin’s Q tidak hanya memberikan 
gambaran pada aspek fundamental saja, tetapi juga sejauh mana pasar menilai 
perusahaan dari berbagai aspek yang dilihat oleh pihak luar termasuk investor. 
Tobin’s Q mewakili sejumlah variabel yang penting dalam pengukuran kinerja, antara 
lain aktiva tercatat perusahaan, kecenderungan pasar yang memadai seperti 
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pandangan – pandangan analis mengenai prospek perusahaan, dan variabel modal 
intelektual atau intangible asset. 
Secara khusus, Tobin’s atau Q ratio sering digunakan sebagai alat pengukur 
nilai intangible asset atau modal intelektual suatu perusahaan seperti kekuatan 
monopoli, sistem manajerial dan peluang pertumbuhan. Karena adanya modal 
intelektual inilah suatu perusahaan sering dinilai lebih oleh pasar. Rupert dalam 
Juniarti (2009 : 23) mengungkapkan bahwa hal tersebut tercermin dari banyaknya 
perusahaan yang memiliki aktiva berwujud yang tidak signifikan dalam laporan 
keuangan namun penghargaan pasar terhadap perusahaan – perusahaan tersebut 
sangat tinggi. Atas dasar itulah sehingga Tobin’s Q menjadi alat pengukuran kinerja 
yang populer. 
 
3. Pengukuran Tobin’s Q 
Nilai Tobin’s Q atau Q ratio pada umumnya dapat dihitung dengan membagi 
nilai pasar suatu perusahaan (yang diukur dengan nilai pasar dari saham yang beredar 
dan utang) dengan biaya penggantian aktiva. Rumus dasar ini kemudian banyak 
dikembangkan lagi, diantaranya oleh Lindenberg dan Ross. Lindenberg dan Ross 
dalam Juniarti (2009 : 26) mengembangkan metode untuk mengukur Tobin’s Q 
dengan mengabaikan variabel intangible asset. Rumus Tobin’s Q ini kemudian 
menjadi: 
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Tobin’s Q   =  Market Value of The Firm / Replacement Value of Asset 
=               Market Value (Equity + Debt + Preferred Stock)  
     Replacement Value of Asset (Plant + Equipment + Inventories) 
Untuk perhitungan yang lebih akurat, Yan Liu dalam Juniarti (2009 : 27) 
menambahkan biaya iklan serta R & D sebagai proxy intangible asset, dengan rumus 
sebagai berikut: 
Tobin’s Q  =  (ME + PS + DEBT) / (TA + Advertising + R & D) 
 
Analis keuangan lain yang mengembangkan rumus Tobin’s Q adalah Chung 
dan Pruitt dalam Darmawati dan Khomsiyah (2003). Mereka mengembangkan rumus 
Tobin’s Q karena pada kenyataannya biaya penggantian aktiva seringkali tidak 
tersedia dan sulit diperhitungkan. Oleh karena itu mereka menyamakan biaya 
penggantian aktiva dengan nilai buku aktiva sehingga rumus Tobin’s Q menjadi: 
  Tobin’s Q  =  ME + PS + DEBT / TA 
Dimana: 
ME = Jumlah saham biasa perusahaan yang beredar dikali dengan harga 
penutupan saham 
PS =  Nilai Likuidasi saham preferen perusahaan yang beredar. 
DEBT =  (Total Utang + Persediaan – Aktiva Lancar) 
TA =  Nilai buku total aktiva perusahaan 
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Klapper dan Love dalam Darmawati dan Khomsiyah (2003) telah 
menyesuaikan rumus Tobin’s Q dengan kondisi transaksi keuangan perusahaan – 
perusahaan di Indonesia. Rumus tersebut sebagai berikut: 
    Tobin’s Q  =  ME + DEBT / TA 
 
2.4 Volume Perdagangan Saham 
 Menurut Wira (2010 : 93), volume perdagangan sebenarnya menggambarkan 
pertempuran antara permintaan dan penawaran sehingga perubahan permintaan 
saham oleh pelaku pasar akan mempengaruhi volume perdagangannya. 
 Pengaruh terhadap tinggi rendahnya volume saham dapat disebabkan oleh 
banyak faktor seperti pergantian direksi, kondisi internal perusahaan, laju inflasi, dan 
lainnya. Dalam penelitian ini, akan dilihat pengaruhnya secara mikro, yaitu dari 
laporan keuangan sebagai informasi akuntansi yang mendasari penilaian. Informasi 
dari laporan keuangan inilah yang digunakan oleh investor untuk melakukan 
penilaian dan mengambil keputusan apakah akan membeli atau menjual. Besar 
kecilnya transaksi permintaan saham inilah yang kemudian akan mempengaruhi 
tinggi rendahnya volume saham yang diperdagangkan. 
 Volume perdagangan sendiri menurut Ong (2011 : 101) adalah salah satu 
parameter penting yang menunjukkan transaksi yang terjadi dalam aktivitas 
perdagangan pada suatu sesi atau mencerminkan jumlah saham yang berpindah 
tangan. Jumlah (volume) perdagangan yang tinggi menunjukkan minat partisipasi 
yang besar dari para pelaku pasar. Sedangkan jumlah (volume) perdagangan yang 
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minim menunjukkan minat yang kurang dari pelaku pasar. Pendapat hampir serupa 
dengan pendapat dari Debikel (2010 : 33). Menurutya, volume perdagangan 
merupakan suatu instrumen yang dapat digunakan untuk melihat reaksi pasar modal 
terhadap informasi melalui parameter volume saham yang diperdagangkan di bursa 
efek. 
 Perhitungan volume perdagangan saham (Total Volume Activity) dilakukan 
dengan membandingkan jumlah saham perusahaan yang diperdagangkan dalam suatu 
periode tertentu dengan keseluruhan jumlah saham beredar perusahaan pada kurun 
waktu yang sama. Rumus perhitungan TVA ini dapat dituliskan sebagai berikut: 
 
 
 
Dimana: 
TVAi,t  = Trading Volume Activity i pada waktu t 
i  = Nama perusahaan 
t  = periode waktu tertentu 
 
2.5 Penelitian Sebelumnya 
 Astria (2007) melakukan penelitian mengenai pengaruh kinerja keuangan 
terhadap harga saham dan volume perdagangan saham pada perusahaan yang masuk 
dalam LQ 45. Hasil penelitian ini menunjukkan kinerja keuangan yang diukur dengan 
             Σ Volume saham perusahaan i yang diperdagangkan pada waktu t 
 TVAi,t      =         
     Σ Volume saham perusahaan i yang beredar pada waktu  t    
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rasio keuangan menggunakan variabel ROA, EPS, dan PER memiliki pengaruh yang 
cukup signifikan terhadap harga saham dan volume perdagangan saham. 
 Penelitian yang dilakukan oleh Rohma (2010) dalam menganalisa faktor – 
faktor fundamental terhadap volume perdagangan saham menggunakan beberapa 
variabel juga memberikan hasil yang positif. Dalam penelitiannya, semua variabel 
(earning per share, return on asset, dividend payout ratio, debt to equity ratio, dan 
book equity value) mempengaruhi volume pedagangan. 
 Penelitian yang dilakukan oleh Kusumahadi (2008) mengenai pengaruh rasio 
profitabilitas dan rasio investor terhadap trading volume activity dan penelitian yang 
dilakukan oleh Holidiyah (2009) mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap harga 
saham dan volume perdagangan saham pada perusahaan manufaktur, memberikan 
hasil yang berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Astria dan Rohma 
sehubungan dengan pengaruh ROA terhadap volume perdagangan saham. 
Berdasarkan penelitian Kusumahadi, secara parsial ROA tidak berpengaruh terhadap 
volume perdagangan saham dan hanya ROE yang berpengaruh terhadap volume 
perdagangan saham. Sedangkan berdasarkan penelitian Holidiyah, secara parsial 
hanya PER yang berpengaruh terhadap volume perdagangan. Tetapi secara simultan, 
rasio ROA, EPS, dan PER berpengaruh terhadap volume perdagangan yang 
ditunjukkan dengan F hitung (46,476) > dari F tabel (3,22). 
  Apabila ROA merupakan pengukuran kinerja keuangan perusahaan, maka 
Tobin’s Q adalah pengukuran kinerja untuk mengetahui nilai perusahaan di pasar. 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Juniarti (2009), nilai dari Tobin’s Q 
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berbanding lurus dengan penilaian pasar terhadap perusahaan. Semakin tinggi nilai 
Tobin’s Q maka penilaian pasar terhadap perusahaan tersebut akan semakin tinggi. 
Tingginya penilaian pasar ini akan meningkatkan minat terhadap pemintaan saham 
perusahaan yang akan berdampak pada meningkatnya volume saham yang 
diperdagangkan. 
 
2.6 Kerangka Pikir 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.7 Hipotesis 
 Berdasarkan kerangka pikir yang dikemukakan sebelumnya, maka hipotesis 
yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 
Simultan Parsial 
Volume Perdagangan Saham 
Perusahaan Retail Periode 
2006 – 2010 
ROA Tobin’s Q 
Analisis 
Regresi 
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1) H0 : ROA dan Tobin’s tidak berpengaruh secara parsial terhadap volume 
perdagangan saham perusahaan retail. 
 H1 : ROA dan Tobin’s berpengaruh secara parsial terhadap volume perdagangan 
saham perusahaan retail. 
2) H0 : ROA dan Tobin’s tidak berpengaruh secara simultan terhadap volume 
perdagangan saham perusahaan retail. 
 H2 : ROA dan Tobin’s berpengaruh secara simultan terhadap volume 
perdagangan saham perusahaan retail. 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
3.1 Lokasi Penelitian 
Penelitian ini dilakukan di Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar yang 
berlokasi di Jalan A. P. Pettarani No. 18, A-4. Pusat Informasi Pasar Modal 
menyediakan data keuangan dan harga saham perusahaan – perusahaan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia. 
 
3.2 Populasi dan Sampel 
 Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan retail yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2006 – 2010. Pemilihan sampel dilakukan dengan 
metode purposive sampling, yaitu metode pemilihan sampel yang didasarkan pada 
kriteria tertentu. Kriteria dalam pemilihan sampel adalah sebagai berikut: 
a. Sampel adalah perusahaan – perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
b. Sampel adalah perusahaan retail yang terdaftar mulai tahun 2006. 
c. Sampel adalah perusahaan retail yang tersedia datanya berupa laporan keuangan 
dan jumlah saham yang diperdagangkan di Pusat Informasi Pasar Modal selama 
periode waktu penelitian, yaitu selama tahun 2006 – 2010. 
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3.3 Objek Penelitian 
Objek penelitian dalam penulisan skripsi ini adalah laporan keuangan, beberapa 
bagian dari catatan atas laporan keuangan, jumlah saham yang diperdagangkan, serta 
data harga saham penutupan perusahaan sampel, yaitu perusahaan retail yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan tersedia datanya di Pusat Informasi Pasar 
Modal dari tahun 2006 sampai tahun 2010. 
 
3.4 Jenis dan Sumber Data 
3.4.1 Jenis Data 
 Jenis data yang digunakan oleh penulis dalam penelitian ini adalah data 
sekunder yang terdiri atas: 
a. Data kualitatif berupa tulisan – tulisan atau catatan yang mendeskripsikan 
perusahaan seperti data tentang latar belakang perusahaan dan perkembangan 
perusahaan secara umum. 
b. Data kuantitatif berupa data yang terdiri atas angka – angka seperti data laporan 
keuangan perusahaan, jumlah saham yang diperdagangkan, dan harga saham 
penutupan perusahaan. 
 
3.4.2 Sumber Data 
Data untuk penelitian ini diperoleh dari pihak ketiga, dalam artian bukan dari 
perusahaan sampel langsung. Data untuk penelitian diperoleh dari beberapa sumber. 
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Data keuangan perusahaan yang diteliti oleh penulis diperoleh dari situs 
www.idx.co.id dan data harga saham penutupan juga jumlah saham yang 
diperdagangkan perusahaan retail yang diteliti diperoleh dari Pusat Informasi Pasar 
Modal (PIPM) Makassar. 
 
3.5 Variabel 
 Data yang digunakan dapat dikelompokkan menjadi beberapa variabel sebagai 
berikut: 
a. Variabel independen X1 adalah Return on Assets perusahaan. 
b. Variabel independen X2 adalah pengukuran dengan pendekatan Tobin’s Q. 
c. Variabel dependen (Y) adalah volume perdagangan saham perusahaan. 
 
3.6 Metode Analisis 
Untuk menganalisis data penelitian, pengolahan data dilakukan dengan 
menggunakan regresi dengan bantuan program Statistic Product and Service Solution 
(SPSS) 17. Langkah – langkah yang dilakukan untuk manganalisis data adalah 
sebagai berikut: 
3.6.1 Menghitung Nilai ROA dan Tobin’s Q 
1. Menghitung nilai ROA masing – masing perusahaan sampel dengan 
menggunakan rumus: 
                            Laba bersih 
Return on Asset                   = 
                  Total aktiva rata – rata  
=     
        Aktiva Tetap 
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Apabila nilai ROA semakin positif (semakin besar), maka semakin baik pula 
kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan aktiva yang dimilikinya untuk 
menghasilkan laba. Dengan demikian, diharapkan permintaan saham 
perusahaan semakin tinggi dan akhirnya akan meningkatkan volume 
perdagangannya. Sebaliknya, ROA yang negatif (semakin kecil) menunjukkan 
bahwa dari total aktiva yang digunakan, perusahaan tidak mampu memberikan 
laba. 
 
2. Menghitung nilai Tobin’s Q masing – masing perusahaan sampel dengan 
menggunakan rumus: 
Tobin’s Q  =  (ME + DEBT) / TA 
 Dimana: 
 ME = Jumlah saham biasa perusahaan yang beredar dikali dengan 
harga penutupan saham 
 DEBT  = (Total Utang + Persediaan – Aktiva Lancar) 
 TA  = Nilai buku total aktiva perusahaan 
  
Jika nilai Tobin’s Q lebih dari satu (Tobin’s Q > 1), maka nilai pasar 
perusahaan lebih besar daripada nilai aktiva perusahaan yang tercatat di laporan 
keuangan. Hal ini berarti bahwa pasar menilai baik perusahaan sehingga 
perusahaan memiliki kesempatan untuk meningkatkan volume perdagangan 
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sahamnya. Jika Tobin’s Q sama dengan satu (Tobin’s Q = 1), maka nilai pasar 
perusahaan sama dengan nilai aktiva perusahaan yang tercatat. Apabila nilai 
Tobin’s Q kurang dari satu (Tobin’s Q < 1) berarti biaya ganti aktiva lebih 
besar daripada nilai pasar perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa pasar 
menilai kurang perusahaan tersebut. 
 
3.6.2 Mengukur Hubungan Antara ROA dan Tobin’s Q Terhadap TVA 
3.6.2.1 Melakukan Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 
 Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data yang digunakan dalam 
penelitian terdistribusi normal atau tidak sehingga mampu menghindari terjadinya 
bias pada model regresi. Uji normalitas dapat dilakukan dengan mendeteksi titik – 
titik data pada sumbu diagonal grafik P-Plot. Jika data menyebar disekitar garis 
diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka regresi memenuhi asumsi 
normalitas. Model regresi yang baik adalah yang memiliki data normal atau 
mendekati normal (Sunyoto 2011 : 89). 
 
Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara 
variabel pengganggu pada periode tertentu dengan variabel pengganggu periode 
sebelumnya. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu 
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berkaitan satu sama lain. Masalah ini timbul karena residual tidak bebas dari suatu 
pengamatan ke pengamatan lainnya. Model regresi yang baik adalah regresi yang 
bebas dari autokorelasi. Uji autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan uji 
Durbin-Watson, dimana hasil pengujian ditentukan berdasarkan nilai Durbin-Watson 
(Sunyoto 2011 : 91). 
 
Uji Multikolinieritas 
 Uji multikolinieritas dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya penyimpangan 
asumsi multikolinieritas, yaitu adanya hubungan linear antara variabel independen 
dalam model regresi. Masalah multikolinieritas akan menyebabkan kesulitan dalam 
melihat pengaruh variabel independen dengan variabel dependen. Adanya gejala 
multikolineritas bisa dilihat dari tolerance value atau Variance Inflation Factor 
(VIF). Apabila VIF kurang dari 10 maka tidak terjadi multikolinieritas, tetapi apabila 
VIF lebih dari 10 maka terjadi multikolinieritas (Sunyoto 2011 : 79). 
 
Uji Heteroskedastisitas 
Menurut Sunyoto (2011 : 82), pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain 
tetap maka terjadi hemoskedastisitas, dan jika berbeda maka terjadi 
heteroskedastisitas. Konsekuensi dari adanya heteroskedastisitas dalam model regresi 
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adalah penaksir yang diperoleh tidak efisien. Model regresi yang baik adalah 
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. 
Untuk mengetahui adanya heteroskedastisitas dalam penelitian dapat dilakukan 
dengan melihat pola tertentu dari titik – titik data pada scatterplot, dengan dasar 
pengambilan keputusan sebagai berikut: 
o Bila titik – titik data membentuk pola tertentu (gelombang, mengumpul, atau 
melebar) maka terjadi heteroskedastisitas. 
o Bila titik – titik data tidak membentuk pola tertentu maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
 
3.6.2.2 Persamaan Linear Sederhana 
 Menggunakan persamaan linear sederhana untuk mempelajari hubungan antara 
ROA dan Tobin’s sebagai variabel bebas (independent variable) dan volume 
perdagangan saham sebagai variabel terikat (dependent variable). Model regresi yang 
digunakan adalah: 
Y  =  β0 + β1X1 + e 
Y  =  β0 + β2X2 + e 
Dimana: 
Y = volume perdagangan saham 
β0 = konstanta 
β1β2 = koefisien regresi 
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X1 = Return on Assets (ROA) 
X2 = Tobin’s Q 
e = error 
 
3.6.3 Melakukan Uji Hipotesis 
Pengujian hipotesis penelitian ini menggunakan regresi sederhana. Pengujian 
ini bertujuan untuk menguji apakah variabel independen yaitu ROA dan Tobin’s Q 
secara parsial dan simultan berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu volume 
perdagangan saham (Total Volume Activity). 
Uji Regresi Parsial (Uji T) 
Tehnik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Uji T dengan 
hipotesis sebagai berikut: 
o H0 : b1 = 0, diduga tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 
independen X1 terhadap variabel dependen Y secara parsial. 
H1 : b1 ≠ 0, diduga terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel independen 
X1 terhadap variabel dependen Y secara parsial. 
o H0 : b2 = 0, diduga tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 
independen X2 terhadap variabel dependen Y secara parsial. 
H2 : b2 ≠ 0, diduga terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel independen 
X2 terhadap variabel dependen Y secara parsial. 
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Menurut Sunyoto (2011 : 13), uji T dilakukan untuk melihat signifikansi 
konstanta dan variabel independen yang terdapat dalam persamaan tersebut secara 
individu apakah berpengaruh terhadap nilai variabel dependen. Pengujian ini 
dilakukan dengan melihat nilai t pada tabel dengan signifikansi 0,05. Jika t hitung 
lebih besar daripada t tabel (t hitung > t tabel), maka Ho ditolak. Hal ini berarti 
variabel independen berpengaruh secara parsial terhadap variabel dependen. Tetapi 
apabila t hitung lebih kecil daripada t tabel (t hitung < t tabel), maka Ho diterima. Ini 
menunjukkan bahwa variabel indenpeden tidak berpengaruh secara parsial terhadap 
variabel dependen. 
 
Uji Regresi Simultan (Uji F) 
Untuk melakukan pengujian ini, dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
o H0 : b1 = b2 = 0, diduga tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 
independen X1 dan X2 secara bersamaan terhadap variabel dependen Y. 
o H1 : b1 ≠ b2 ≠ 0, diduga terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 
independen X1 dan X2 secara bersamaan terhadap variabel dependen Y. 
  
 Menurut Sunyoto (2011 : 16), uji F merupakan uji persamaan regresi yang 
dilakukan untuk mengetahui apakah semua variabel independen berpengaruh secara 
bersama – sama (simultan) terhadap variabel dependen. Pengujiannya dilakukan 
dengan kriteria sebagai berikut: 
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 Apabila F hitung < F tabel pada distribusi F untuk dk pembilang tertentu (k) dan dk 
penyebut tertentu (n-k-1), dengan taraf nyata yang dipilih (a = 0,05), maka H0 
diterima dan H1, H2 ditolak artinya variabel X1 dan X2, secara bersama – sama 
mempunyai pengaruh yang tidak berarti (signifikan) terhadap variabel Y. 
 Apabila F hitung > F tabel pada distribusi F untuk dk pembilang tertentu (k) dan dk 
penyebut tertentu (n-k-1) dengan taraf nyata yang dipilih (a = 0,05), maka H0 
ditolak dan H1, H2 diterima artinya variabel X1 dan X2, secara bersama – sama 
mempunyai pengaruh yang berarti (signifikan) terhadap variabel Y. 
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BAB IV 
GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 
 
Pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 
metode purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria – 
kriteria tertentu. Sampel adalah perusahaan – perusahaan retail yang masuk dalam 
daftar perusahaan go public oleh Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2006 hingga tahun 
2010 dan tersedia datanya di Pusat Informasi Pasar Modal. 
1. PT Hero Supermarket Tbk 
PT Hero Supermarket Tbk yang saat ini terletak di Jalan Gatot Subroto No. 177 
A Kav 64 Jakarta, didirikan pada tanggal 5 Oktober 1971 berdasarkan akta notaris 
Djojo Muldjadi S.H. Pada tanggal 5 Agustus 1972, akta pendirian tersebut kemudian 
disetujui oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat Keputusan No. 
J.A.5/169/11. Oleh karena itu, kegiatan usaha komersial Perseroan baru dimulai pada 
bulan Agustus 1972. 
PT Hero Supermarket Tbk masuk ke bursa efek dengan kode HERO dan 
melakukan penawaran umum perdana sahamnya sebesar 15% kepada masyarakat 
pada tanggal 21 Agustus 1989. Pada akhir tahun 2010, pemegang saham terbesar 
adalah Mulgrave Corp.BV dengan persentase saham 32,42% atau sejumlah 
106.786.652 lembar saham. Sedangkan masyarakat pada umumnya memiliki 
persentase saham sebesar 5,35% atau sejumlah 17.646.848 lembar saham. 
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Hingga tahun 2010, Perseroan ini telah berkembang hingga mencapai 589 gerai 
yang tersebar di kota – kota besar di Indonesia. Gerai – gerai Perseroan antara lain 
terdiri dari Giant Hypermarket, Giant Supermarket, Hero Supermarket, Guardian, dan 
Starmart. 
Susunan manajemen PT Hero Supermarket Tbk adalah sebagai berikut: 
Komisaris Utama : Ipung Kurnia 
Komisaris  : Erry Riyana Hardjapamekas 
     Dato John Coyle 
     Ali Darwin 
     Budi Setiadharma 
     Jonathan Chang 
Presiden Direktur : Ipung Kurnia 
Direktur  : Mabel Thela Iskandar 
     Anton Lukmanto 
     Abdul Latif Isnin 
     Anthony Lee 
 
2. PT Matahari Putra Prima Tbk 
PT Matahari Putra Prima Tbk yang saat ini beralamat di Menara Matahari Lippo 
Life Lt. 20, Boulevard Palem Raya 7 Karawaci didirikan pada tanggal 11 Maret 1986 
berdasarkan akta notaris Budiarti Kamadi S. H. No. 30. Perseroan kemudian mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun yang sama, yaitu pada tahun 1986.  
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Pada awalnya, Perseroan ini hanya memiliki sebuah gerai yang baru dibuka di 
area Pasar Baru. Setelah beroperasi cukup lama, Perseroan akhirnya mampu 
membuka gerai di luar wilayah Jakarta dan menjadi pelopor dari konsep Department 
Store di Indonesia. Akhirnya pada tahun 2010, Perseroan telah berhasil 
mengoperasikan gerai dan toko yang tersebar di 79 lokasi di berbagai kota di 
Indonesia. 
PT Matahari Putra Prima Tbk masuk ke BEI dengan kode MPPA pada tanggal 21 
Desember 1992 dan melakukan penawaran umum perdana sebanyak 8.700.000 
lembar saham dari 33.366.320 lembar saham. Pada tahun 2010, pemegang saham 
terbesar adalah PT Multipolar Tbk (47,27%) dan masyarakat (37%). 
Susunan manajemen PT Matahari Putra Prima Tbk adalah sebagai berikut: 
Presiden Komisaris : Cheng Cheng Wen 
Komisaris  : John Bellis 
     Ganesh Chander Grover 
     Jonathan L. Parapak 
     Prof. Dr. Adrianus Mooy 
     Jeffrey Koes Wonsono 
Presiden Direktur : Benyamin J. Mailool 
Direktur  : Hendra Sidin 
     R. Soeparmadi 
     Lina Latif 
     Carmelito J. Regalado 
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3. PT Metro Supermarket Realty Tbk 
PT Metro Supermarket Realty Tbk berdiri pada tanggal 7 Februari 1980 dengan 
nama PT Melawai Indah Plaza. Perseroan kemudian melakukan kegiatan 
operasionalnya pertama kali pada tahun 1982 di Gedung Metro Pasar Baru Jalan H. 
Samanhudi, Jakarta. Selanjutnya, pada tanggal 27 November 2002, PT Melawai 
Indah Plaza mengganti namanya menjadi PT Metro Supermarket Realty. 
PT Metro Supermarket Realty Tbk masuk ke pasar modal dengan kode MTSM. 
Pada tanggal 30 November 1991, Perseroan melakukan penawaran umum sejumlah 
1.500.000 lembar saham kepada masyarakat dan telah mencatatkan seluruh sahamnya 
di bursa efek pada tanggal 12 Agustus 1992. Pada akhir tahun 2010, setidaknya 
terdapat tiga pemegang saham mayoritas, yaitu PT Yakin Wikson (34,53%), Bara 
PTE Ltd (20,67%), dan Hadi Kurniawan (11,33%). 
Susunan manajemen PT Metro Supermarket Realty Tbk adalah sebagai berikut: 
Presiden Komisaris : Anton Gunawan 
Komisaris  : Ramli Yang Lie 
     Robert Maruli 
     Arieyanto 
Presiden Direktur : Sani Juli Maruli 
Direktur  : Ir. Arief Thamin 
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4. PT Mitra Adiperkasa Tbk 
PT Mitra Adiperkasa Tbk (MAP) beralamat di Wisma 48, Kota BNI, Lantai 8, 
Jalan Jendral Sudirman Kav. 1, Jakarta Pusat. Perseroan ini berdiri pada tanggal 23 
Januari 1995 berdasarkan akta pendirian No. 105 dari Julia Mensana S. H., dan telah 
mendapat pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat 
Keputusannya No. C2-9243.HT.01.01.TH.95 tanggal 31 Juli 1995. Perseroan 
kemudian mengalami perkembangan yang fenomenal dan telah menjadi salah satu 
perusahaan retail yang terkemuka dengan jaringan 854 gerai di 25 kota di Indonesia.  
Pada tanggal 10 November 2004, perseroan masuk ke bursa efek dengan kode 
MAPI dan melakukan penawaran umum atas 500.000.000 lembar sahamnya. Pada 
akhir tahun 2010, PT Satya Mulia Gema Gemilang memiliki 57,63% saham 
perusahaan dan 42% lainnya dimiliki oleh masyarakat umum.  
Susunan manajemen PT Mitra Adiperkasa Tbk adalah sebagai berikut: 
Presiden Komisaris  : Mien Sugandhi 
Wakil Presiden Komisaris : GBPH H. Prabukusumo, S.Psi 
Komisaris   : Kentjana Indriawati 
      Juliani Gozali 
      Prakoso Eko Setyawan Himawan 
Direktur Utama  : Herman Bernhard Leopold Mantiri 
Wakil Direktur Utama : Virendra Prakash Sharma 
Direktur   : Sjeniwati Gusman 
      Hendry H. Batubara 
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      Susiana Latif 
      Michael D. Capper 
      Johanes Ridwan 
 
5. PT Alfa Retailindo Tbk 
PT Alfa Retailindo Tbk berdiri pada tanggal 27 Agustus 1989 dan ditandai 
dengan dibukanya toko Alfa pertama di Jalan Lodan 80 – 81, Jakarta. Kemudian pada 
tanggal 18 Januari 2000, PT Alfa Retailindo melakukan perkembangan dengan 
masuk ke bursa efek menggunakan kode ALFA.  
PT Alfa Retailindo Tbk telah beberapa kali mengalami perubahan kepemilikan 
utama selama hampir dua dekade sejak Perseroan ini didirikan. Perubahan 
kepemilikan ini terakhir kali terjadi pada tanggal 21 Januari 2008 dimana PT 
Carrefour Indonesia mengakuisisi saham Prime Horison Pte. Ltd dan PT Sigmantara 
Alfindo. Perseroan kini beralamat di Gedung Carrefour Lantai 2, Jalan Lebak Bulus 
Raya No.8, Jakarta. 
Susunan manajemen PT Alfa Retailindo Tbk adalah sebagai berikut: 
Presiden Komisaris  : Philippe Jacques Marie Penguilhan 
Komisaris   : Franck Emille Tassan 
      Nicholas Georges Guillaume Beckers 
  Christophe Guillaume Martin  
      Thierry Garnier 
Komisaris Independen : Handaka Santosa 
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      Silmy Karim 
Presiden Direktur  : Novalian 
Direktur    : Kurnia Handoko Susilo 
 
6. PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk 
PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk beralamat di Jalan K.H. Wahid Hasyim No. 
220 A-B, Jakarta. Perseroan berdiri pada tanggal 14 Desember 1983 dengan 
membuka satu toko di Jalan Sabang, Jakarta sebagai awalnya. Setelah beroperasi 
selama tujuh tahun, akhirnya PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk membuka cabang di 
luar Jakarta. Toko cabang ini dimulai dari Bandung, Bali, Lampung, dan terus 
bertambah hingga mencapai 106 toko di 52 pusat kota di Indonesia pada tahun 2010. 
PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk masuk ke BEI dengan kode RALS. Pada 
tanggal 26 Juni 1996, perusahaan melakukan penawaran umum perdana dengan 
menawarkan 80.000.000 sahamnya. Akhirnya pada tahun 2010, sebanyak 38,80% 
atau 2.739.000.000 sahamnya telah beredar di masyarakat. 
Susunan manajemen PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk adalah sebagai berikut: 
Presiden Komisaris : Paulus Tumewu 
Komisaris  : Kardinal Alamsyah Karim 
     Muhammad Iqbal 
     Setiasa Kusuma 
     Koh Boon Kim 
Presiden Direktur : Agus Makmur 
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Direktur   : Kismanto 
     Setyadi Surya 
     Gantang Nitipranatio 
     Suryanto 
 
7. Rimo Catur Lestari Tbk 
PT Rimo Catur Lestari Tbk didirikan dengan akta notaris Anthony Djoenardi, 
S.H., No. 126 pada tanggal 25 Maret 1987. Akta pendirian ini disahkan oleh Menteri 
Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat Keputusan No. C2-
9226.HT.01.01.TH’88 pada tanggal 28 September 1988. Pada awalnya, perusahaan 
hanyalah sebuah toko yang menjual pakaian di Duta Merlin, Jakarta Pusat sebelum 
diresmikan menjadi sebuah perusahaan. Selanjutnya, pada tanggal 10 November 
2000, perusahaan telah masuk ke bursa efek dengan kode RIMO dan melakukan 
penawaran umum atas 100.000.000 lembar sahamnya. Pada akhir tahun 2010, 
perusahaan hanya memiliki 2 gerai, yaitu di Jakarta dan Bogor setelah menutup 4 
gerai pada tahun 2009 dan 1 gerai pada tahun 2010. Saat ini kantor pusat PT Rimo 
Catur Lestari Tbk terletak di Jl Daan Mogot II No. 100 P 1 dan 2, Jakarta. 
Susunan manajemen PT Rimo Catur Lestari Tbk adalah sebagai berikut: 
Komisaris Utama : Juninho Widjaja 
Komisaris  : Pahala Silaban 
Direktur Utama : Thomas Setiamihardja 
Direktur   : Handoyo Pranadjaja 
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8. PT Sona Topas Tourism Industry Tbk 
PT Sona Topas Tourism Industry Tbk yang saat ini terletak di Menara Sudirman 
Lt. 20, Jalan Jenderal Sudirman Kav. 60 didirikan pada tahun 1978 dengan nama PT 
Sona Tour yang memiliki usaha sebagai biro perjalanan wisata. Namun, Perseroan 
kemudian menyadari adanya kebutuhan akan fasilitas belanja yang nyaman bagi para 
wisatawan mancanegara, sehingga Perseroan melebarkan bidang usahanya ke 
pengoperasian toko bebas bea atau duty free shop untuk menanggapi kondisi ini. 
Akhirnya berkat keberhasilan usaha Perseroan dalam beberapa tahun belakangan ini, 
Perseroan kini lebih dikenal sebagai pengelola toko bebas bea terkemuka di Indonesia 
daripada sebagai suatu biro perjalanan wisata. 
Pada tanggal 21 Juli 1992, perseroan resmi tercatat sebagai perusahaan publik 
dengan kode SONA. Pada akhir tahun 2010, persentase kepemilikan saham terbanyak 
dimiliki oleh PT Ria Citra Karunia berupa 129.600.000 saham atau sebesar 39,13%. 
Susunan manajemen PT Sona Topas Tourism Industry Tbk adalah sebagai 
berikut: 
Presiden Komisaris  : Jonathan Tahir 
Wakil Presiden Komisaris : Aryanto Agus Mulyo 
Komisaris   : Raymond 
      Djoni Jonathan Lasmana 
      Suwito Juwono 
      Selamat 
Presiden Direktur  : Wong Budi Setiawan 
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Direktur   : Harry Wangidjaja 
      Freddy Soejandy 
      Dewi Victoria Riady 
      Ronald Kumala Putra 
 
9. PT Toko Gunung Agung Tbk 
Pada awalnya, PT Toko Gunung Agung didirikan dengan nama Thay San 
Kongsie oleh Bapak Haji Masagung bersama dua rekannya sekitar tahun 1950-an. 
Setelah itu terjadi beberapa kali perubahan nama, antara lain Firma Gunung Agung 
pada tahun 1953, CV Ayu Mas Jakarta pada tahun 1973, PT Ayumas Agung pada 
tahun 1980, dan terakhir menjadi PT Toko Gunung Agung pada tahun 1990. Saat ini 
perseroan tersebut terletak di Jalan Kwitang Raya No. 6, Jakarta Pusat dan telah 
memiliki 30 cabang yang tersebar di kota – kota besar di pulau Jawa dan Bali. 
Perseroan masuk ke bursa efek dengan kode TKGA dan pada 6 Januari 1992 
telah melakukan penawaran umum perdana. Hingga akhir tahun 2010, persentase 
kepemilikan saham yang dimiliki oleh masyarakat adalah 5,85% atau sejumlah 
3.042.500 saham. 
Susunan manajemen PT Toko Gunung Agung Tbk adalah sebagai berikut: 
Komisaris  : Warren Choo 
Presiden Direktur : Ryan Masagung 
Direktur  : Franky Montung Setjoadinata 
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BAB V 
ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
 
5.1 Hasil Penelitian 
Pada bab ini akan disajikan hasil dari analisis data berdasarkan pengamatan 
beberapa variabel yang digunakan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh ROA 
dan Tobin’s Q sebagai variabel independen terhadap volume perdagangan saham 
(Total Volume Activity) sebagai variabel dependen. 
5.1.1 Return on Asset (ROA) Perusahaan Sampel 
Return on Asset (ROA) merupakan tingkat pengembalian yang diharapkan 
dari sejumlah aktiva yang digunakan oleh perusahaan. ROA dapat dihitung dengan 
membandingkan antara laba bersih dengan total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan 
pada periode tertentu. Hasil perhitungan ROA dari perusahaan sampel dalam 
penelitian ini untuk periode tahun 2006 - 2010 tampak pada tabel sebagai berikut. 
Tabel 5.1 
ROA Perusahaan Sampel 
Tahun 2006 – 2010 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
RETURN ON ASSETS (%) 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT Alfa Retailindo Tbk ALFA 5.24536 0.60666 2.39731 -11.72 -6.1056 
2 PT Hero Supermarket Tbk HERO 3.97235 4.01958 4.54507 6.07034 7.10025 
3 PT Matahari Putra Prima Tbk MPPA 2.65351 2.13334 0.10776 2.8412 50.791 
4 PT Metro Realty Tbk MTSM 4.56952 3.23748 -1.1587 0.98912 1.78318 
5 PT Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 4.8269 3.89975 -1.8557 4.85253 5.47803 
6 PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 12.3639 12.7117 14.3055 10.4313 10.1765 
7 PT Rimo Catur Lestari Tbk RIMO -78.556 1.79248 1.98019 -168.49 -62.275 
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8 PT Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 1.92127 3.37289 3.74354 5.29329 10.3489 
9 PT Toko Gunung Agung Tbk TKGA -7.9624 2.22853 0.87592 0.25195 -6.4987 
Sumber : Data diolah 
 
5.1.2 Tobin’s Q Perusahaan Sampel 
Tobin’s Q merupakan alat untuk mengukur kinerja perusahaan di pasar yang 
telah digunakan dan direplikasi oleh Klapper dan Love dalam penelitian Darmawati 
dan Khomsiyah (2003) untuk disesuaikan dengan kondisi transaksi keuangan 
perusahaan di Indonesia. Hasil perhitungan Tobin’s Q dari perusahaan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini untuk periode tahun 2006 - 2010 tampak pada tabel 
sebagai berikut. 
Tabel 5.2 
Tobin’s Q Perusahaan Sampel 
Tahun 2006 - 2010 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
TOBIN'S Q 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT Alfa Retailindo Tbk ALFA 1.193414 1.590896 2.16197 2.42766 2.20233 
2 PT Hero Supermarket Tbk HERO 1.680625 1.265236 1.08884 0.98826 0.93224 
3 PT Matahari Putra Prima Tbk MPPA 0.723973 0.583957 0.30612 0.69631 0.71476 
4 PT Metro Realty Tbk MTSM 0.543349 0.462877 0.40018 0.61259 0.37335 
5 PT Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 0.933755 0.713541 0.64456 0.71791 1.59394 
6 PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 2.20346 1.870808 0.99399 1.24582 1.61411 
7 PT Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 0.985623 1.595579 1.42406 2.74605 3.21933 
8 PT Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 0.682571 1.9125 1.47086 1.57696 1.19098 
9 PT Toko Gunung Agung Tbk TKGA 0.996012 0.877228 0.78166 0.76828 0.84622 
Sumber : Data diolah  
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5.1.3 Total Volume Activity (TVA) Perusahaan Sampel 
Total Volume Activity (TVA) merupakan indikator yang menunjukkan 
transaksi yang terjadi dalam aktivitas perdagangan dalam suatu sesi di pasar modal. 
TVA ini akan mencerminkan jumlah saham yang berpindah tangan dimana hal ini 
dipengaruhi oleh banyak tidaknya jumlah permintaan saham perusahaan yang 
bersangkutan. Hasil perhitungan TVA dari perusahaan sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini untuk periode tahun 2006 – 2010 tampak pada tabel sebagai berikut. 
Tabel 5.3 
TVA Perusahaan Sampel 
Tahun 2006 – 2010 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
TOTAL VOLUME ACTIVITY (TVA) 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 0.82947 0.0425 0.79912 1.6E-05 0.20005 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 0.00083 1.5E-06 0.32504 1.5E-06 1.5E-06 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 0.27162 0.28616 0.3442 0.06525 0.27261 
4 Metro Realty Tbk MTSM 0.00187 0.00094 0.00058 0.01947 0.02546 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 0.25855 0.9657 0.51906 0.13484 0.73241 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 0.33107 0.27954 0.1982 0.15469 0.28494 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 0.10373 0.37096 0.39369 0.01123 0.19504 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 0.29928 0.49654 0.17175 0.0535 0.00505 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 2.9E-05 0.00291 2.9E-05 0.00023 0.09106 
Sumber : Data diolah 
 
5.2 Uji Asumsi Klasik 
Sebelum melakukan pengujian hipotesis terlebih dahulu dilakukan pengujian 
asumsi klasik, untuk mengetahui keakuratan data. Pengujian asumsi klasik ini 
meliputi uji Normalitas, Autokorelasi, Multikolinearitas, dan Heteroskedastisitas. 
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5.2.1 Uji Normalitas 
Pengujian normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data terdistribusi 
normal atau tidak sehingga mampu menghindari terjadinya bias pada model regresi. 
Uji normalitas dapat dibaca dengan melihat penyebaran data pada sumbu diagonal 
dari grafik. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal atau tidak mengikuti arah 
garis diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas. Untuk 
memenuhi asumsi normalitas, data harus menyebar disekitar garis diagonal dan 
mengikuti arah garis diagonal (Sunyoto 2011 : 89). 
a. Uji Normalitas ROA dan TVA 
Hasil pengolahan SPSS pada penelitian ini untuk uji normalitas ROA dan TVA 
dapat dilihat pada grafik 5.1 berikut ini. 
Grafik 5.1 
 
 
 
 
 
Grafik P-Plot dari model regresi ROA dan TVA tampak pada grafik 5.1 di atas. 
Berdasarkan tampilan grafik tersebut, tampak bahwa titik-titik menyebar di sekitar 
garis diagonal dan penyebarannya mengikuti arah garis diagonal sehingga model 
regresi ini memenuhi asumsi normal. 
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b. Uji Normalitas Tobin’s Q dan TVA 
Hasil pengolahan SPSS pada penelitian ini untuk uji normalitas Tobin’s Q dan 
TVA dapat dilihat pada grafik 5.2 berikut ini. 
Grafik 5.2 
 
 
 
 
 
 
Grafik P-Plot dari model regresi Tobin’s Q dan TVA tampak pada grafik 5.2 
di atas. Berdasarkan tampilan grafik tersebut, tampak bahwa titik-titik menyebar di 
sekitar garis diagonal dan penyebarannya mengikuti arah garis diagonal sehingga 
model regresi ini memenuhi asumsi normal. 
5.2.2 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara 
variabel pengganggu pada periode tertentu dengan variabel pengganggu periode 
sebelumnya. Untuk mengetahui apakah terjadi autokorelasi, dapat dilihat dari hasil 
pada kolom Durbin-Watson dengan syarat sebagai berikut: 
a) 1,65 < DW < 2,35 tidak terjadi autokorelasi. 
b) 1,21 < DW < 1,65 atau 2,35 < DW < 2,79 tidak dapat disimpulkan. 
c) DW < 1,21 atau DW > 2,79 terjadi autokorelasi.  
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Hasil pengolahan SPSS pada penelitian ini untuk mengetahui ada tidaknya 
autokorelasi dapat dilihat pada tabel – tabel berikut: 
a. Uji Autokorelasi ROA dan TVA 
Tabel 5.4 
 
b. Uji Autokorelasi Tobin’s Q dan TVA 
Tabel 5.5 
 
Dengan patokan di atas maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi 
pada model regresi yang ditunjukkan oleh tabel 5.4 karena nilai DW sebesar 2,23. 
Berbeda dengan tabel sebelumnya, pada tabel 5.5 nilai DW sebesar 2,76 justru berada 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Change Statistics 
Durbin-
Watson 
R Square 
Change F Change df1 df2 
Sig. F 
Change 
1 .936
a
 .876 .835 .03881 .876 21.260 1 3 .019 2.235 
a. Predictors: (Constant), RETURN ON ASSET 
b. Dependent Variable: TOTAL VOLUME ACTIVITY 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error 
of the 
Estimate 
Change Statistics 
Durbin-Watson 
R Square 
Change F Change df1 df2 
Sig. F 
Change 
1 .535
a
 .286 .048 .09325 .286 1.201 1 3 .353 2.766 
a. Predictors: (Constant), TOBIN'S Q 
b. Dependent Variable: TOTAL VOLUME ACTIVITY 
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pada daerah tidak dapat disimpulkan. Akan tetapi, pada model ini akan tetap 
dilanjutkan pada uji hipotesis. 
5.2.3 Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinieritas dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya penyimpangan 
asumsi multikolinieritas, yaitu adanya hubungan linear antara variabel independen 
dalam model regresi. Adanya gejala multikolineritas bisa dilihat dari nilai VIF. 
Apabila VIF kurang dari 10 maka tidak terjadi multikolinieritas, tetapi apabila VIF 
lebih dari 10 maka terjadi multikolinieritas (Sunyoto 2011 : 79). 
Hasil pengolahan SPSS pada penelitian ini untuk mengetahui ada tidaknya 
multikolinieritas dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
Tabel 5.6 
 
Pada tabel 5.6 di atas tampak bahwa nilai VIF sebesar 1,065 yang berarti 
bahwa tidak terjadi penyimpangan asumsi multikolinieritas. 
 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
Correlations Collinearity Statistics 
B 
Std. 
Error 
Beta 
Zero-
order 
Partial Part Tolerance VIF 
1 (Constant) .469 .088   5.342 .033           
RETURN ON 
ASSET 
.010 .001 .856 7.386 .018 .936 .982 .830 .939 1.065 
TOBIN'S Q -.203 .073 -.324 -2.792 .108 -.535 -.892 -.314 .939 1.065 
a. Dependent Variable: TOTAL VOLUME ACTIVITY 
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5.2.4 Uji Heteroskedastisitas 
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Untuk 
mengetahui adanya heteroskedastisitas dalam penelitian dapat dilakukan dengan 
melihat pola tertentu dari titik – titik data pada scatterplot. Bila titik – titik data tidak 
membentuk pola tertentu, maka tidak terjadi heteroskedastisitas (Sunyoto 2011 : 82). 
a. Uji Heteroskedastisitas ROA dan TVA 
Grafik 5.3 
 
 
 
 
Dari scatterplot pada grafik 5.3 diatas dapat terlihat bahwa titik – titik data 
menyebar dan tidak membentuk pola tertentu sehingga dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi heteroskedastisitas. 
b. Uji Heteroskedastisitas Tobin’s Q dan TVA 
Grafik 5.4 
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Dari scatterplot pada grafik 5.4 diatas dapat terlihat bahwa titik – titik data 
menyebar dan tidak membentuk pola tertentu sehingga dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi heteroskedastisitas. 
 
5.3 Hasil Analisis Regresi Sederhana 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan tujuan untuk menguji ada tidaknya 
pengaruh dari variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil dari pengujian 
dengan regresi sederhana dapat dilihat berikut ini: 
5.3.1 Model Regresi ROA terhadap TVA 
Tabel 5.7 
 
Berdasarkan hasil pengolahan data pada tabel 5.7 diperoleh model persamaan 
regresi sederhana sebagai berikut: 
Y1 = 0,23 + 0,01X 
a. Konstanta sebesar 0,23 menyatakan bahwa jika nilai TVA = 0 (tidak ada), maka 
ROA akan sebesar 0,23. 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
Correlations Collinearity Statistics 
B 
Std. 
Error Beta 
Zero-
order Partial Part Tolerance VIF 
1 (Constant) .225 .019   12.136 .001           
RETURN ON 
ASSET 
.011 .002 .936 4.611 .019 .936 .936 .936 1.000 1.000 
a. Dependent Variable: TOTAL VOLUME ACTIVITY 
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b. Koefisien X (β1) = 0,01 menunjukkan bahwa ROA (X1) berpengaruh positif 
terhadap Total Volume Activity (Y). Hal ini berarti bahwa jika variabel ROA 
ditingkatkan, maka akan meningkatkan Total Volume Activity (TVA) sebesar 
0,01. 
 
5.3.2 Model Regresi Tobin’s Q terhadap TVA 
Tabel 5.8 
 
Berdasarkan hasil pengolahan data pada tabel 5.8 diperoleh model persamaan 
regresi sederhana sebagai berikut: 
Y2 = 0,60 - 0,33X 
a. Konstanta sebesar 0,60 menyatakan bahwa jika nilai TVA = 0 (tidak ada), maka 
Tobin’s Q akan sebesar 0,60. 
b. Koefisien X (β2) = -0,33 menunjukkan bahwa Tobin’s Q (X2) berpengaruh 
negatif terhadap Total Volume Activity (Y). Hal ini berarti bahwa jika variabel 
Tobin’s Q ditingkatkan, maka akan menurunkan Total Volume Activity (TVA) 
sebesar 0,33. 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
Correlations Collinearity Statistics 
B 
Std. 
Error Beta 
Zero-
order Partial Part Tolerance VIF 
1 (Constant) .601 .373   1.612 .205           
TOBIN'S Q -.335 .306 -.535 -1.096 .353 -.535 -.535 -.535 1.000 1.000 
a. Dependent Variable: TOTAL VOLUME ACTIVITY 
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5.4 Uji Hipotesis 
5.4.1 Hasil Uji Regresi Parsial (Uji T) 
Menurut Sunyoto (2011 : 13), uji T dilakukan untuk menguji secara parsial 
atau individu apakah variabel independen ROA dan Tobin’s Q berpengaruh terhadap 
variabel dependen TVA. Hasil uji T dapat dilihat pada tabel 5.7 dan 5.8. Dari hasil uji 
T dapat diketahui apakah variabel ROA dan Tobin’s Q berpengaruh secara parsial 
terhadap variabel TVA. 
a. Hasil Uji T ROA Terhadap TVA 
Uji T pada tabel 5.7 dilakukan untuk melihat bagaimanakah pengaruh ROA 
terhadap TVA secara parsial. Hasil regresi pada tabel 5.7 menunjukkan nilai t hitung 
sebesar 12,136 dan signifikansi lebih kecil dari 0,05. Sedangkan nilai t tabel sebesar 
2,13 diperoleh dari tabel distribusi probabilitas t-student yang akan tampak pada 
bagian lampiran. 
Dari perbandingan pada koefisien konstanta ternyata nilai t hitung lebih besar 
daripada t tabel (12,136 > 2,13) dan signifikansi lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti 
bahwa hubungan ROA dan TVA memiliki arah signifikan. Sedangkan koefisien slope 
nilai t hitung lebih besar daripada nilai t tabel (4,611 > 2,13) dan nilai signifikansi 
lebih kecil daripada 0,05 (0,019 < 0,05), maka disimpulkan menolak H0 yang berarti 
variabel ROA berpengaruh terhadap TVA. 
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b. Hasil Uji T Tobin’s Q Terhadap TVA 
Uji T pada tabel 5.8 dilakukan untuk melihat bagaimanakah pengaruh Tobin’s Q 
terhadap TVA secara parsial. Berdasarkan hasil regresi pada tabel 5.8 tampak bahwa 
dari perbandingan pada koefisien konstanta ternyata nilai t hitung lebih kecil daripada 
t tabel (1,612 < 2,13) dan signifikansi lebih besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa 
hubungan Tobin’s Q dan TVA tidak memiliki arah signifikan. Sedangkan koefisien 
slope nilai t hitung juga lebih kecil daripada nilai t tabel (-1,096 < 2,13) dan nilai 
signifikansi lebih besar daripada 0,05 (0,353 > 0,05), maka disimpulkan menerima H0 
yang berarti variabel Tobin’s tidak berpengaruh terhadap TVA. 
 
5.4.2   Hasil Uji Regresi Simultan (Uji F) 
Menurut Sunyoto (2011 : 16), uji F dilakukan untuk mengetahui apakah 
semua variabel independen berpengaruh secara bersama – sama terhadap variabel 
dependen. Dalam penelitian ini, uji F dilakukan untuk melihat apakah variabel ROA 
dan Tobin’s Q berpengaruh secara simultan terhadap variabel TVA. Hasil uji F 
perusahaan sampel pada periode tahun 2006 – 2010 dapat dilihat pada tabel sebagai 
berikut. 
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Tabel 5.9 
 
 
 
 
 
 
Uji F pada tabel 5.9 dilakukan untuk melihat pegaruh ROA dan Tobin’s Q 
terhadap TVA secara simultan. Untuk mengetahui bagaimanakah pengaruh ROA dan 
Tobin’s Q terhadap TVA, nilai F hitung akan dibandingkan dengan nilai F tabel. 
Apabila F hitung lebih kecil daripada F tabel (Fhitung < Ftabel) dan tingkat signifikansi 
konstanta lebih dari 0,05 maka H0 diterima, yang berarti bahwa variabel ROA dan 
Tobin’s Q tidak berpengaruh terhadap TVA. Demikian pula sebaliknya, apabila F 
hitung lebih besar daripada F tabel (Fhitung > Ftabel) dan tingkat signifikansi konstanta 
lebih kecil dari 0,05 maka H0 akan ditolak yang berarti bahwa variabel ROA dan 
Tobin’s Q berpengaruh terhadap TVA. 
Pada tabel 5.9 diatas tampak bahwa nilai F hitung sebesar 38,605 dan 
signifikansi sebesar 0,025. Apabila dibandingkan dengan F tabel yang nilainya 19,00 
pada tabel distribusi sebaran F di bagian lampiran, maka Fhitung > Ftabel (38,605 > 
19,00) dan tingkat signifikansi 0,025 lebih kecil daripada 0,05. Hal ini berarti bahwa 
ROA dan Tobin’s Q berpengaruh secara simultan terhadap TVA.  
 
ANOVA
b
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .036 2 .018 38.605 .025
a
 
Residual .001 2 .000   
Total .037 4    
a. Predictors: (Constant), TOBIN'S Q, RETURN ON ASSET 
b. Dependent Variable: TOTAL VOLUME ACTIVITY 
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5.4.3 Pengaruh ROA dan Tobin’s Terhadap TVA 
Dapat disimpulkan, bila bergerak secara parsial, Tobin’s Q akan berpengaruh 
negatif terhadap TVA dengan tingkat signifikansi (0,353 > 0,05). Hal ini berarti 
secara parsial, semakin tinggi Tobin’s Q (X2) maka TVA (Y) semakin rendah. Oleh 
karena itu dapat disebutkan bahwa Tobin’s Q tidak berpengaruh terhadap TVA. 
Sebaliknya, bila bergerak secara parsial, ROA akan berpengaruh positif terhadap 
TVA dengan tingkat signifikansi (0,019 < 0,05) yang berarti bahwa semakin tinggi 
ROA (X1) maka TVA (Y) akan semakin tinggi. Hasil penelitian ini secara parsial 
menemukan bahwa ROA berpengaruh secara parsial terhadap TVA. 
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh 
Kusumahadi (2008) yang menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap 
volume perdagangan saham atau Total Volume Activity (TVA) serta penelitian yang 
dilakukan oleh Holidiyah (2009) yang menemukan bahwa tidak terdapat hubungan 
yang positif antara ROA dan TVA. 
Hasil penelitian ini justru mendukung penelitian yang dilakukan oleh Astria 
(2007) yang menyatakan bahwa rasio keuangan menggunakan variabel ROA 
memiliki pengaruh yang cukup signifikan terhadap volume perdagangan saham. Hasil 
penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rohma (2010) yang 
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap volume perdagangan.  
ROA menggambarkan kemampuan aset – aset yang dimiliki perusahaan 
dalam menghasilkan laba, setelah disesuaikan dengan biaya – biaya untuk mendanai 
aset tersebut. ROA yang positif (semakin besar) menunjukkan bahwa dari total aktiva 
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yang dipergunakan untuk beroperasi, perusahaan mampu memberikan laba bagi 
perusahaan. Dengan meningkatnya jumlah pengembalian yang diharapkan atas aktiva 
maka penilaian pasar akan meningkat yang memungkinkan semakin bertambahnya 
permintaan atas saham perusahaan yang berpengaruh terhadap volume 
perdagangannya. 
Secara teoritis Tobin’s Q menunjukkan nilai perusahaan di pasar. Oleh karena 
itu, semakin tinggi nilai Tobin’s Q maka semakin baik penilaiannya di pasar yang 
memungkinkan semakin besar pula permintaan saham perusahaan yang bersangkutan 
yang akan meningkatkan TVA. Namun demikian, berdasarkan hasil penelitian ini 
ternyata Tobin’s Q secara parsial tidak berpengaruh terhadap TVA yang ditunjukkan 
oleh lebih kecilnya t hitung apabila dibandingkan dengan t tabel (1,096 < 2,13) dan 
tingkat signifikansi yang lebih besar dari 0,05 (0,353 > 0,05). 
Kemungkinan besar hal ini terjadi karena terbatasnya informasi, sementara 
Tobin’s Q bergantung pada pasar dengan asumsi pasar efisien yang berarti bahwa 
semua kebutuhan informasi atas perusahaan dapat diperoleh secara adil yang akan 
nampak pada harga – harga sekuritas yang mencerminkan penuh semua informasi 
yang tersedia termasuk informasi privat dan kemampuan pelaku pasar untuk 
menanggapi informasi – informasi tersebut. Oleh sebab itu penilaian menggunakan 
Tobin’s Q saja pada kondisi pasar yang tidak efisien dapat menghasilkan nilai yang 
tidak akurat. 
Tetapi apabila dilihat secara simultan, ROA dan Tobin’s Q akan berpengaruh 
terhadap TVA yang tampak dari nilai F hitung lebih besar daripada F tabel (38,605 > 
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19,00) dan tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05. Hal ini mungkin dikarenakan 
pengukuran mengandalkan penilaian pasar saja dalam kondisi pasar yang belum 
efisien tidak cukup tanpa didampingi oleh pengolahan informasi perusahaan yang 
bersangkutan sebelum pengambilan keputusan. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
76 
 
BAB VI 
PENUTUP 
 
6.1 Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ROA dan Tobin’s Q 
terhadap volume perdagangan saham baik secara parsial maupun simultan pada 
perusahaan retail yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2006 - 2010. Pengujian 
hipotesis dilakukan dengan metode statistik uji regresi parsial (uji T) dan uji regresi 
simultan (uji F) yang mana sebelumnya dilakukan uji asumsi klasik untuk 
mengetahui kualitas data yang digunakan. Berdasarkan pengujian dan analisis data 
pada penelitian ini dapat diperoleh kesimpulan mengenai pengaruh ROA dan Tobin’s 
Q terhadap TVA sebagai berikut: 
1. Variabel ROA (X1) berpengaruh secara parsial terhadap TVA (Total Volume 
Activity) yang dapat dilihat dari nilai thitung > ttabel (4,611 > 2,13) dan signifikansi 
konstanta lebih kecil dari 0,05 (0,019 < 0,05). Sebaliknya, Tobin’s Q tidak 
berpengaruh secara parsial terhadap TVA yang tampak pada thitung < ttabel (-1,096 
< 2,13) dan signifikansi konstanta yang lebih besar dari 0,05. 
2. Dari tabel 5.7 terbentuk persamaan regresi Y = 0,23 + 0,01X yang berarti bahwa 
jika nilai TVA = 0, maka nilai ROA sebesar 0,23 dan koefisien X (β1) = 0,01 
menunjukkan apabila nilai ROA ditingkatkan, maka TVA akan naik sebesar 
0,01. 
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3. Dari tabel 5.8 terbentuk persamaan regresi Y = 0,60 - 0,33X yang berarti bahwa 
jika nilai TVA = 0, maka nilai Tobin’s Q sebesar 0,60 dan koefisien X (β2) =       
-0,33 menunjukkan apabila nilai Tobin’s Q ditingkatkan, maka TVA akan turun 
sebesar 0,33. 
4. Secara simultan, variabel ROA (X1) dan Tobin’s Q (X2) akan berpengaruh 
terhadap TVA yang tampak pada nilai Fhitung > Ftabel (38,605 > 19,00) dan tingkat 
signifikansi konstanta yang lebih kecil dari 0,05 (0,025 < 0,05). 
 
6.2 Saran 
Berdasarkan hasil analisis pembahasan dan beberapa kesimpulan pada 
penelitian ini, maka saran-saran yang dapat diberikan melalui hasil penelitian ini agar 
mendapatkan hasil yang lebih baik, yaitu: 
1. Bagi investor yang akan menanamkan investasi pada perusahaan sebaiknya 
menggunakan beberapa variabel dalam pengukuran sebelum mengambil 
keputusan karena satu variabel belum dapat menjelaskan keseluruhan informasi 
yang dibutuhkan. 
2. Berdasarkan informasi yang diperoleh dari hasil penelitian ini diharapkan 
manajemen perusahaan dapat menjalankan perusahaan secara lebih baik dan 
konsisten sehingga dapat meningkatkan laba yang akan meningkatkan volume 
perdagangan sahamnya dan menarik investor untuk menanamkan dananya. 
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3. Hasil penelitian ini paling tidak dapat memberikan informasi bagi penelitian – 
penelitian berikutnya dengan menggunakan variabel penelitian yang lain serta 
menambah jumlah sampel yang digunakan. 
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PERHITUNGAN RETURN ON ASSETS (ROA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2006 
(Dalam Rupiah kecuali nilai ROA) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
LABA 
BERSIH 
TOTAL 
AKTIVA ROA ROA 
(a) (b) (a ÷ b) (%) 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 39,074,038,014 744,925,795,814 0.0524536 5.2453598 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 64,163,000,000 1,615,240,000,000 0.0397235 3.9723509 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 160,496,000,000 6,048,441,000,000 0.0265351 2.6535102 
4 Metro Realty Tbk MTSM 4,430,580,256 96,959,424,926 0.0456952 4.5695199 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 109,349,608,000 2,265,420,200,000 0.048269 4.8269018 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 312,552,000,000 2,527,942,000,000 0.1236389 12.363891 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO -52,265,782,310 66,533,013,153 -0.7855616 -78.556163 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 7,784,991,045 405,200,337,053 0.0192127 1.9212696 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA -6,555,732,299 82,333,377,960 -0.0796242 -7.9624236 
 84 
 
PERHITUNGAN RETURN ON ASSETS (ROA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2007 
(Dalam Rupiah kecuali nilai ROA) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
LABA 
BERSIH 
TOTAL 
AKTIVA ROA ROA 
(a) (b) (a ÷ b) (%) 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 4,176,068,823 688,375,422,986 0.0060666 0.6066557 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 70,238,000,000 1,747,398,000,000 0.0401958 4.0195765 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 180,191,000,000 8,446,442,000,000 0.0213334 2.1333361 
4 Metro Realty Tbk MTSM 3,204,340,990 98,976,263,517 0.0323748 3.2374843 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 115,429,279,000 2,959,914,328,000 0.0389975 3.8997507 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 366,809,000,000 2,885,596,000,000 0.1271172 12.711724 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 1,134,682,485 63,302,500,722 0.0179248 1.7924766 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 15,820,628,862 469,053,180,208 0.0337289 3.372886 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 1,992,175,868 89,393,999,264 0.0222853 2.2285342 
 
                             Laba bersih 
ROA    =  
 
                            Total Aktiva 
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PERHITUNGAN RETURN ON ASSETS (ROA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2008 
(Dalam Rupiah kecuali nilai ROA) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
LABA 
BERSIH 
TOTAL 
AKTIVA ROA ROA 
(a) (b) (a ÷ b) (%) 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 16,349,000,000 681,974,000,000 0.0239731 2.3973055 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 96,705,000,000 2,127,692,000,000 0.0454507 4.5450657 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 10,497,000,000 9,741,369,000,000 0.0010776 0.1077569 
4 Metro Realty Tbk MTSM -1,107,203,390 95,558,557,641 -0.0115866 -1.1586648 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI -69,790,974,000 3,760,969,316,000 -0.0185566 -1.8556645 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 429,747,000,000 3,004,059,000,000 0.1430554 14.305545 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 1,408,935,301 71,151,382,996 0.0198019 1.9801938 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 22,175,404,106 592,363,857,227 0.0374354 3.7435444 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 846,103,865 96,595,630,270 0.0087592 0.8759235 
 
                             Laba bersih 
ROA    =  
 
                            Total Aktiva 
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PERHITUNGAN RETURN ON ASSETS (ROA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2009 
(Dalam Rupiah kecuali nilai ROA) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
LABA 
BERSIH TOTAL AKTIVA ROA ROA 
(a) (b) (a ÷ b) (%) 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA -75,972,000,000 648,251,000,000 -0.1171953 -11.719535 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 171,808,000,000 2,830,288,000,000 0.0607034 6.0703363 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 300,035,000,000 10,560,144,000,000 0.028412 2.8412018 
4 Metro Realty Tbk MTSM 968,489,341 97,913,906,622 0.0098912 0.9891234 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 163,986,260,000 3,379,394,233,000 0.0485253 4.8525342 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 334,763,000,000 3,209,210,000,000 0.1043132 10.431321 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO -28,474,578,035 16,900,111,008 -1.6848752 -168.48752 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 26,676,456,805 503,967,841,560 0.0529329 5.2932855 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 256,367,897 101,754,270,577 0.0025195 0.251948 
 
                             Laba bersih 
ROA    =  
 
                            Total Aktiva 
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PERHITUNGAN RETURN ON ASSETS (ROA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2010 
(Dalam Rupiah kecuali nilai ROA) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
LABA BERSIH TOTAL AKTIVA ROA ROA 
(a) (b) (a ÷ b) (%) 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA -41,094,000,000 673,054,000,000 -0.061056 -6.1056022 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 221,909,000,000 3,125,368,000,000 0.0710025 7.1002519 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 5,800,640,000,000 11,420,600,000,000 0.5079103 50.791027 
4 Metro Realty Tbk MTSM 1,975,748,448 110,799,166,772 0.0178318 1.7831799 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 201,071,471,000 3,670,503,683,000 0.0547803 5.4780349 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 354,752,000,000 3,485,982,000,000 0.1017653 10.17653 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO -11,046,531,212 17,738,181,117 -0.6227544 -62.275445 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 64,564,064,081 623,872,699,968 0.1034892 10.348916 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA -6,799,132,660 104,623,137,401 -0.0649869 -6.4986893 
 
                             Laba bersih 
ROA    =  
 
                            Total Aktiva 
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PERHITUNGAN TOBIN'S Q 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2006 
(Dalam Rupiah kecuali nilai Tobin's Q) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
JUMLAH 
SAHAM  
HARGA 
MODAL PASAR TOTAL HUTANG PERSEDIAAN AKTIVA LANCAR DEBT TOTAL 
TOBIN'S Q 
(a) (b) 
(a x b) c d e (c  + d - e) AKTIVA 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 468,000,000 1,450 678,600,000,000 376,034,736,266 215,921,572,847 381,551,680,673 210,404,628,440 744,925,795,814 1.193413671 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 329,420,000 6,000 1,976,520,000,000 1,039,825,000,000 427,941,000,000 729,673,000,000 738,093,000,000 1,615,240,000,000 1.68062517 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 2,705,994,000 800 2,164,795,200,000 3,882,851,000,000 790,945,000,000 2,459,685,000,000 2,214,111,000,000 6,048,441,000,000 0.723972706 
4 Metro Realty Tbk MTSM 58,212,000 640 37,255,680,000 23,433,366,218 204,699,714 8,210,931,322 15,427,134,610 96,959,424,926 0.543349083 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,660,000,000 910 1,510,600,000,000 1,135,164,856,000 644,824,396,000 1,175,242,009,000 604,747,243,000 2,265,420,200,000 0.933754914 
6 
Ramayana Lestari Sentosa 
Tbk RALS 7,064,000,000 870 6,145,680,000,000 582,344,000,000 353,019,000,000 1,510,824,000,000 -575,461,000,000 2,527,942,000,000 2.203459969 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 340,000,000 65 22,100,000,000 54,080,087,091 24,907,993,901 35,511,644,196 43,476,436,796 66,533,013,153 0.985622531 
8 
Sona Topas Tourism 
Industry Tbk SONA 331,200,000 145 48,024,000,000 275,777,110,609 84,286,164,103 131,509,357,857 228,553,916,855 405,200,337,053 0.682570797 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 52,000,000 250 13,000,000,000 81,300,532,628 15,171,534,486 27,467,070,303 69,004,996,811 82,333,377,960 0.996011567 
 
                        ((Jumlah Saham Beredar x Harga Penutupan) + Debt) 
Tobins’ Q =  
                                                         Total Aktiva 
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PERHITUNGAN TOBIN'S Q 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2007 
(Dalam Rupiah kecuali nilai Tobin's Q) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
JUMLAH 
SAHAM  
HARGA 
MODAL PASAR TOTAL HUTANG PERSEDIAAN AKTIVA LANCAR DEBT TOTAL 
TOBIN'S Q 
(a) (b) 
(a x b) c d e (c  + d - e) AKTIVA 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 468,000,000 2,100 982,800,000,000 315,077,536,274 141,919,548,513 344,663,424,140 112,333,660,647 688,375,422,986 1.590895933 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 329,420,000 4,500 1,482,390,000,000 1,089,220,000,000 494,919,000,000 855,659,000,000 728,480,000,000 1,747,398,000,000 1.26523551 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 4,711,922,000 690 3,251,226,180,000 5,201,275,000,000 906,377,000,000 4,426,517,000,000 1,681,135,000,000 8,446,442,000,000 0.583957266 
4 Metro Realty Tbk MTSM 58,212,000 710 41,330,520,000 22,267,304,627 378,286,926 18,162,282,463 4,483,309,090 98,976,263,517 0.462876931 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,660,000,000 700 1,162,000,000,000 1,734,149,705,000 729,420,580,000 1,513,549,411,000 950,020,874,000 2,959,914,328,000 0.713541218 
6 
Ramayana Lestari Sentosa 
Tbk RALS 7,064,000,000 850 6,004,400,000,000 731,616,000,000 498,386,000,000 1,836,007,000,000 -606,005,000,000 2,885,596,000,000 1.870807625 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 340,000,000 180 61,200,000,000 49,714,892,175 28,537,693,305 38,448,424,065 39,804,161,415 63,302,500,722 1.595579326 
8 
Sona Topas Tourism 
Industry Tbk SONA 331,200,000 2,000 662,400,000,000 323,809,324,902 87,393,761,871 176,538,868,032 234,664,218,741 469,053,180,208 1.912500025 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 52,000,000 250 13,000,000,000 86,368,978,064 24,055,396,123 45,005,497,371 65,418,876,816 89,393,999,264 0.877227526 
 
                        ((Jumlah Saham Beredar x Harga Penutupan) + Debt) 
Tobins’ Q =  
                                                         Total Aktiva 
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PERHITUNGAN TOBIN'S Q 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2008 
(Dalam Rupiah kecuali nilai Tobin's Q) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
JUMLAH 
SAHAM  
HARGA 
MODAL PASAR TOTAL HUTANG PERSEDIAAN AKTIVA LANCAR DEBT TOTAL 
TOBIN'S Q 
(a) (b) 
(a x b) c d e (c  + d - e) AKTIVA 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 468,000,000 2,800 1,310,400,000,000 293,550,000,000 135,084,000,000 264,626,000,000 164,008,000,000 681,974,000,000 2.161970984 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 329,420,000 4,000 1,317,680,000,000 1,372,809,000,000 626,283,000,000 1,000,063,000,000 999,029,000,000 2,127,692,000,000 1.088836636 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 4,711,922,000 630 2,968,510,860,000 15,759,000,000 0 2,211,000,000 13,548,000,000 9,741,369,000,000 0.30612318 
4 Metro Realty Tbk MTSM 58,212,000 500 29,106,000,000 19,956,802,141 378,286,926 11,200,474,464 9,134,614,603 95,558,557,641 0.400179906 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,660,000,000 360 597,600,000,000 2,633,400,825,000 1,129,799,744,000 1,936,628,120,000 1,826,572,449,000 3,760,969,316,000 0.64456055 
6 
Ramayana Lestari Sentosa 
Tbk RALS 7,064,000,000 500 3,532,000,000,000 676,571,000,000 475,377,000,000 1,697,946,000,000 -545,998,000,000 3,004,059,000,000 0.993989133 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 340,000,000 190 64,600,000,000 56,154,839,148 24,151,795,268 43,582,657,151 36,723,977,265 71,151,382,996 1.424061951 
8 
Sona Topas Tourism 
Industry Tbk SONA 331,200,000 1,650 546,480,000,000 431,568,597,815 132,547,832,227 239,311,749,164 324,804,680,878 592,363,857,227 1.470860638 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 52,000,000 255 13,260,000,000 92,724,505,205 27,520,831,343 58,000,277,745 62,245,058,803 96,595,630,270 0.781661226 
 
                        ((Jumlah Saham Beredar x Harga Penutupan) + Debt) 
Tobins’ Q =  
                                                         Total Aktiva 
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PERHITUNGAN TOBIN'S Q 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2009 
(Dalam Rupiah kecuali nilai Tobin's Q) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
JUMLAH 
SAHAM  
HARGA 
MODAL PASAR TOTAL HUTANG PERSEDIAAN AKTIVA LANCAR DEBT TOTAL 
TOBIN'S Q 
(a) (b) 
(a x b) c d e (c  + d - e) AKTIVA 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 468,000,000 2,800 1,310,400,000,000 335,799,000,000 144,059,000,000 216,525,000,000 263,333,000,000 648,251,000,000 2.427659965 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 329,420,000 4,000 1,317,680,000,000 1,903,597,000,000 836,502,000,000 1,260,718,000,000 1,479,381,000,000 2,830,288,000,000 0.988260205 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 4,721,073,575 880 4,154,544,746,000 7,093,046,000,000 1,171,805,000,000 5,066,239,000,000 3,198,612,000,000 10,560,144,000,000 0.696312166 
4 Metro Realty Tbk MTSM 58,212,000 800 46,569,600,000 21,343,661,780 0 7,931,874,363 13,411,787,417 97,913,906,622 0.612593139 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,660,000,000 620 1,029,200,000,000 2,091,350,564,000 1,145,508,746,000 1,839,970,087,000 1,396,889,223,000 3,379,394,233,000 0.717906541 
6 
Ramayana Lestari Sentosa 
Tbk RALS 7,064,000,000 620 4,379,680,000,000 736,592,000,000 640,758,000,000 1,758,933,000,000 -381,583,000,000 3,209,210,000,000 1.245819688 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 340,000,000 50 17,000,000,000 30,378,145,195 3,847,372,171 4,816,976,915 29,408,540,451 16,900,111,008 2.746049445 
8 
Sona Topas Tourism 
Industry Tbk SONA 331,200,000 1,600 529,920,000,000 316,496,125,343 97,139,417,149 148,818,909,565 264,816,632,927 503,967,841,560 1.576959019 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 52,000,000 250 13,000,000,000 97,626,777,615 34,665,119,532 67,116,609,841 65,175,287,306 101,754,270,577 0.768275246 
 
                        ((Jumlah Saham Beredar x Harga Penutupan) + Debt) 
Tobins’ Q =  
                                                         Total Aktiva 
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PERHITUNGAN TOBIN'S Q 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2010 
(Dalam Rupiah kecuali nilai Tobin's Q) 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE 
JUMLAH 
SAHAM  
HARGA 
MODAL PASAR 
TOTAL 
HUTANG PERSEDIAAN 
AKTIVA 
LANCAR DEBT TOTAL 
TOBIN'S Q 
(a) (b) 
(a x b) c d e (c  + d - e) AKTIVA 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 468,000,000 2,600 1,216,800,000,000 401,696,000,000 127,981,000,000 264,193,000,000 265,484,000,000 673,054,000,000 2.202325519 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 329,420,000 4,300 1,416,506,000,000 1,976,768,000,000 919,063,000,000 1,398,756,000,000 1,497,075,000,000 3,125,368,000,000 0.93223614 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 5,576,546,800 1,490 8,309,054,732,000 4,279,142,000,000 969,713,000,000 5,394,910,000,000 -146,055,000,000 11,420,600,000,000 0.714761022 
4 Metro Realty Tbk MTSM 58,212,000 900 52,390,800,000 32,253,173,483 0 43,277,605,588 -11,024,432,105 110,799,166,772 0.373345478 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,660,000,000 2,675 4,440,500,000,000 2,201,375,807,000 1,073,974,378,000 1,865,272,071,000 1,410,078,114,000 3,670,503,683,000 1.593944216 
6 
Ramayana Lestari Sentosa 
Tbk RALS 7,096,000,000 850 6,031,600,000,000 805,546,000,000 729,977,000,000 1,940,365,000,000 -404,842,000,000 3,485,982,000,000 1.614109884 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 340,000,000 50 17,000,000,000 42,262,746,516 3,343,142,532 5,500,825,520 40,105,063,528 17,738,181,117 3.219330277 
8 
Sona Topas Tourism 
Industry Tbk SONA 331,200,000 1,600 529,920,000,000 371,836,919,670 120,186,153,076 278,920,199,891 213,102,872,855 623,872,699,968 1.190984752 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 52,000,000 250 13,000,000,000 107,294,777,099 36,233,567,275 67,993,920,854 75,534,423,520 104,623,137,401 0.846222219 
 
                        ((Jumlah Saham Beredar x Harga Penutupan) + Debt) 
Tobins’ Q =  
                                                         Total Aktiva 
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PERHITUNGAN TRADE VOLUME ACTIVITY (TVA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2006 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE VOLUME SAHAM 
VOLUME 
SAHAM TVA 
DIPERDAGANGKAN BEREDAR 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 388,193,450 468,000,000 0.82947318 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 273,500 329,420,000 0.00083025 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 735,009,521 2,705,994,000 0.27162275 
4 Metro Realty Tbk MTSM 109,000 58,212,000 0.00187247 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 429,189,200 1,660,000,000 0.25854771 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 2,338,659,864 7,064,000,000 0.33106736 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 35,268,500 340,000,000 0.10373088 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 99,122,500 331,200,000 0.29928291 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 587,000 52,000,000 0.00002885 
 
PERHITUNGAN TRADE VOLUME ACTIVITY (TVA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2007 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE VOLUME SAHAM 
VOLUME 
SAHAM TVA 
DIPERDAGANGKAN BEREDAR 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 19,890,000 468,000,000 0.0425 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 7,926,210 329,420,000 0.00000152 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 1,348,369,112 4,711,922,000 0.28616117 
4 Metro Realty Tbk MTSM 55,000 58,212,000 0.00094482 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,603,064,476 1,660,000,000 0.96570149 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 1,974,703,187 7,064,000,000 0.27954462 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 126,126,000 340,000,000 0.37095882 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 164,452,500 331,200,000 0.49653533 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 151,500 52,000,000 0.00291346 
 
                              Σ Volume saham yang diperdagangkan 
TVA = 
                                      Σ Volume saham yang beredar 
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PERHITUNGAN TRADE VOLUME ACTIVITY (TVA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2008 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE VOLUME SAHAM 
VOLUME 
SAHAM TVA 
DIPERDAGANGKAN BEREDAR 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 373,986,959 468,000,000 0.79911743 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 107,075,384 329,420,000 0.32504215 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 1,621,839,656 4,711,922,000 0.34419917 
4 Metro Realty Tbk MTSM 34,000 58,212,000 0.00058407 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 861,635,865 1,660,000,000 0.51905775 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 1,400,070,679 7,064,000,000 0.198198 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 133,855,000 340,000,000 0.39369118 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 56,884,050 331,200,000 0.17175136 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 1,500 52,000,000 0.00002885 
 
PERHITUNGAN TRADE VOLUME ACTIVITY (TVA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2009 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE VOLUME SAHAM 
VOLUME 
SAHAM TVA 
DIPERDAGANGKAN BEREDAR 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 7,500 468,000,000 1.6026E-05 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 500 329,420,000 0.00000152 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 308,034,713 4,721,073,575 0.06524675 
4 Metro Realty Tbk MTSM 1,133,100 58,212,000 0.01946506 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 223,836,487 1,660,000,000 0.13484126 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 1,092,749,763 7,064,000,000 0.15469278 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 3,817,000 340,000,000 0.01122647 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 17,719,000 331,200,000 0.0534994 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 12,000 52,000,000 0.00023077 
 
                              Σ Volume saham yang diperdagangkan 
TVA = 
                                      Σ Volume saham yang beredar 
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PERHITUNGAN TRADE VOLUME ACTIVITY (TVA) 
PERUSAHAAN RETAIL 
TAHUN 2010 
NO. NAMA PERUSAHAAN KODE VOLUME SAHAM 
VOLUME 
SAHAM TVA 
DIPERDAGANGKAN BEREDAR 
1 Alfa Retailindo Tbk ALFA 93,625,500 468,000,000 0.20005449 
2 Hero Supermarket Tbk HERO 81,075,110 329,420,000 0.00000152 
3 Matahari Putra Prima Tbk MPPA 1,520,220,042 5,576,546,800 0.27260957 
4 Metro Realty Tbk MTSM 1,481,900 58,212,000 0.02545695 
5 Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 1,215,807,183 1,660,000,000 0.73241397 
6 Ramayana Lestari Sentosa Tbk RALS 2,021,966,748 7,096,000,000 0.28494458 
7 Rimo Catur Lestari Tbk RIMO 66,313,500 340,000,000 0.19503971 
8 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 1,672,080 331,200,000 0.00504855 
9 Toko Gunung Agung Tbk TKGA 4,735,000 52,000,000 0.09105769 
 
                              Σ Volume saham yang diperdagangkan 
TVA = 
                                      Σ Volume saham yang beredar 
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Fungsi Distribusi pada Distribusi Probabilitas t-Student 
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Distribusi Sebaran F untuk f0,05 (V1 , V2) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
